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�7�D�E�O�H�����������6�F�K�H�G�X�O�H�V���R�I���$�Y�H�U�D�J�H���%�H�Q�H�I�L�W���3�D�\�P�H�Q�W�V

�7�D�E�O�H�����������6�F�K�H�G�X�O�H�V���R�I���%�H�Q�H�I�L�W���(�[�S�H�Q�V�H�V���E�\���7�\�S�H

�7�D�E�O�H�����������6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���+�L�V�W�R�U�L�F�D�O���&�R�V�W���R�I���/�L�Y�L�Q�J���$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V

�7�D�E�O�H�����������6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q

�7�D�E�O�H�����������6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���3�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���(�P�S�O�R�\�H�U�V

�7�D�E�O�H�����������6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���3�X�E�O�L�F���(�Q�W�L�W�L�H�V���3�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���L�Q���3�(�5�6�,

�0�D�S���R�I���%�H�Q�H�I�L�W�V���3�D�L�G

�3�(�5�6�,���5�H�I�H�U�H�Q�F�H���3�D�J�H
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PERSI MISSION STATEMENT
�7�R���S�U�R�Y�L�G�H���D���V�R�X�Q�G���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P���D�Q�G���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H���D�Q�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q

�W�R���K�H�O�S���,�G�D�K�R���S�X�E�O�L�F���H�P�S�O�R�\�H�H�V���E�X�L�O�G���D���V�H�F�X�U�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��

CORE VALUES

VISION
�7�R���E�H���W�K�H���S�U�H�P�L�H�U���S�X�E�O�L�F���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P�����U�H�V�S�H�F�W�H�G���E�\���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����S�H�H�U�V�����D�Q�G���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\��

�D�Q�G���N�Q�R�Z�Q���I�R�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�����W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����D�Q�G���I�X�Q�G���V�W�D�E�L�O�L�W�\��

FIDUCIARY DUTY OF LOYALTY
�7�K�H���S�U�L�P�D�U�\���G�X�W�\���R�I���W�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G���D�Q�G���3�(�5�6�,���V�W�D�I�I�����D�V���I�L�G�X�F�L�D�U�L�H�V�����L�V���W�K�D�W���R�I���O�R�\�D�O�W�\�����R�U���D�F�W�L�Q�J���Z�L�W�K���D�Q��
�³�H�\�H���V�L�Q�J�O�H�´���W�R���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V�����3�(�5�6�,���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���O�D�Z���W�R���P�D�N�H���D�O�O���L�W�V���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���V�R�O�H�O�\���L�Q���W�K�H��
�L�Q�W�H�U�H�V�W���R�I���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V���D�Q�G���W�R���D�Y�R�L�G�����D�W���D�O�O���F�R�V�W�V�����V�H�U�Y�L�Q�J���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���D�Q�\���R�W�K�H�U���S�D�U�W�\���Q�R�W���D���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\��
�R�I���W�K�H���V�\�V�W�H�P��
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�%�U�D�G���/�L�W�W�O�H�����*�R�Y�H�U�Q�R�U�����6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R

RETIREMENT BOARD

PERSI EXECUTIVE ADMINISTRATIVE STAFF
�'�R�Q�D�O�G���'�����'�U�X�P�����(�[�H�F�X�W�L�Y�H���'�L�U�H�F�W�R�U
�0�L�F�K�D�H�O���/�����+�D�P�S�W�R�Q�����'�H�S�X�W�\���'�L�U�H�F�W�R�U
�&�K�H�U�\�O���*�H�R�U�J�H�����'�H�S�X�W�\���$�W�W�R�U�Q�H�\���*�H�Q�H�U�D�O
�5�R�E�H�U�W���0�����0�D�\�Q�D�U�G�����&�K�L�H�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���2�I�I�L�F�H�U
�$�O�H�[���6�L�P�S�V�R�Q�����)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U
�&�D�V�H�\���+�D�U�W�Z�L�J�����0�H�P�E�H�U���6�H�U�Y�L�F�H�V���0�D�Q�D�J�H�U
�/�L�V�D���&�R�Q�Q�����4�X�D�O�L�W�\���$�V�V�X�U�D�Q�F�H���0�D�Q�D�J�H�U
�/�D�U�U�\���6�Z�H�D�W�����,�7���,�Q�I�R���6�9�&�6���0�D�Q�D�J�H�U
�.�H�O�O�\���&�U�R�V�V�����3�U�R�J�U�D�P���0�D�Q�D�J�H�U
�'�L�D�Q�H���.�D�L�V�H�U�����'�H�I�L�Q�H�G���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���3�O�D�Q���3�U�J���6�3
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PROFESSIONAL CONSULTANTS

Actuary: Milliman, Inc., Seattle, WA

Auditor: Eide Bailly, LLP, Boise, ID

Medical: Managed Medical Review Organization, Novi, MI

Investment: AEW Capital Management, L.P. Boston, MA 
Alban Row Investments, LLC, Mt. Pleasant, SC        
Berkadia Commercial Mortgage LLC, Irvine, CA    
Callan Associates, LLC, San Francisco, CA 
Chartwell Consulting, LLC, Sunapee, NH

Garrett A. Walls, New York, NY
Hamilton Lane Advisors, LLC, Philadelphia, PA 
John R. Jenks, Sebastopol, CA
Robert Storer, Juneau, AK
Thomas Lee, Loundonville, NY

Legal: Foster Pepper, PLLC, Seattle, WA
Ice Miller, LLP, Indianapolis, IN
Whiteford, Taylor & Preston, LLP, Baltimore, MD

Other: BCA Publications, Montreal
Bloomberg, New York, New York
Capital Economics LTD, London
CT Corporation, Carol Stream, IL
Empower Retirement, Denver, CO
Yardeni Research Inc, Glen Head, NY

Investment: Bank of New York Mellon Asset Servicing, Pittsburgh, PA

Custodians: Wells Fargo Bank of Idaho, Boise, ID

Investment Managers:

Adelante Capital Management LLC, Oakland, CA Highway 12 Capital Partners, LLC, Boise, ID

Advent International Corp, Boston, MA Ida-West Operating Services, Inc., Boise, ID

Alliance Bernstein, LP New York, NY Income Research Management, Boston, MA

Ascribe Capital, LLC, New York, NY Kohlberg Kravis Roberts & Co., LP, New York, NY

Apollo Management, LP, New York, NY Kohlberg & Co., Mt Kisco, NY

Blackstone Group, LP, New York, NY Leonard Green & Partners, LP, Los Angeles, CA

BLS Capital, Copenhagen Lindsay Goldberg, LLC, New York, NY

Brandes Investment Partners, LP, San Diego, CA Longview Partners, LP, Channel Islands

Bridgepoint Capital LTD, London Mellon Investments Corp., San Francisco, CA

Cerberus Capital Management, LP, New York, NY Mondrian Investment Partners, LTD, London

Clearwater Advisors LLC, Boise, ID Mountain Pacific Investment Advisers, Inc., Boise, ID

CVC Capital Partners Advisory Co. LTD, Luxembourg Nautic Partners, LLC, Providence, RI

D.B. Fitzpatrick & Co., Inc., Boise, ID Olympic Investors, LLC, Seattle, WA

Donald Smith & Co., Inc., New York, NY Peregrine Capital Management, Inc., Minneapolis, MN

Endeavour Capital Partners, LP, Portland, OR Providence Equity Partners LLC, Providence, RI

Enhanced Equity Partners, LLC, New York, NY Prudential Investment Management LLC, New York, NY

Epic Ventures, LLC, Salt Lake City, UT Silver Lake Partners V., Menlo Park, CA

Fiera Capital, Montreal State Street Global Advisors, Boston, MA

First Reserve Corporation, Greenwich, CT TPG Capital, LP, San Francisco, CA

Frazier Technology Ventures, LP, Seattle, WA The Gores Group, LLC, Beverly Hills, CA

Galen Management, LLC, Stamford, CT Veritas Capital, LP New York, NY

Genesis Asset Managers, LTD, Channel Islands Walter Scott & Partners LTD, Edinburgh

Goense Bounds & Partners, LP, Highland Park, IL W.Capital Partners, LLC, New York, NY

Hamilton Lane Advisors, LLC, Santa Clara, CA Western Asset Management Co., Pasadena, CA

Hamilton Lane, GP, Baja Cynwyd, PA

Additional information on the above-mentioned investment professionals can be found on pages 81-83 in the Investment Section of this report. Fees 
and commissions are found on page 88-89.
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ORGANIZATIONAL CHART (As of June 30, 2019)

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G

�'�R�Q�D�O�G���'�����'�U�X�P
Executive Director

�0�L�F�K�D�H�O���/�����+�D�P�S�W�R�Q
Deputy Director

�&�K�H�U�\�O���*�H�R�U�J�H
Deputy Attorney General

�/�H�Q�D���5�X�S�S
Management Assistant

�5�R�E�H�U�W���0�����0�D�\�Q�D�U�G
Chief Investment Officer

�5�L�F�K�H�O�O�H���6�X�J�L�\�D�P�D
Investment Officer

�5�R�V�H���0�D�U�L�H���6�D�Z�L�F�N�L
Administrative Assistant

�.�H�O�O�\���&�U�R�V�V
Program Manager

�'�L�D�Q�H���.�D�L�V�H�U
Defined Contribution Plan Prg 
SP

�.�H�O�V�H�\���:�K�L�W�H
Training Specialist

�%�U�L�D�Q���+�D�W�W�L�Q�J�K��
Training Specialist

�.�R�G�\���.�U�L�J�E�D�X�P
Training Specialist

�.�D�W�K�\���$�G�D�P�V
Administrative Assistant

�$�O�H�[���6�L�P�S�V�R�Q
Financial Executive Officer

�(�U�L�F���&�D�U�S�H�Q�W�H�U
Financial Specialist PR

�0�L�F�K�D�H�O���$�Q�G�H�U�V�R�Q
Financial Specialist PR

�$�G�H�O���6�W�D�F�\
Financial Specialist SR

�&�K�U�L�V���:�H�V�W�H�U
Financial Specialist

�%�D�U�E�D�U�D���6�D�U�J�H�Q�W
Financial Technician

�7�L�P�R�W�K�\���'�D�Y�L�V
Financial Technician

�%�H�Y���5�R�V�V
Financial Technician

�6�K�D�U�R�Q���6�L�P�R�Q
Financial Support Tech.

�7�H�V�V���0�\�H�U�V
Administrative Assistant

�/�L�V�D���&�R�Q�Q
Quality Assurance 
Manager

�&�D�W�K�H�U�L�Q�H���$�W�F�K�L�V�R�Q
Business Analyst

�%�U�H�W�W���+�D�U�S�H�U
Retirement Specialist

�$�O�L�F�L�D���+�D�U�S�H�U
Retirement Specialist

�/�D�U�U�\���6�Z�H�D�W
IT Manager III

�%�U�D�Q�G�H�Q���.�H�Q�Q�D�K
IT Manager I

�6�W�D�F�\���3�D�U�U
IT Software Engineer III

�'�D�U�U�H�Q���7�U�X�P�E�X�O�O
IT Sys Integr. Analyst, SR

�.�X�U�W�L�V���/�H�D�W�K�D�P
IT Software Engineer II

�-�D�V�R�Q���6�P�L�W�K
IT Software Engineer I

�7�L�P�R�W�K�\���:�R�O�I�U�X�P
IT Software Engineer I

�7�H�V�V���:�H�U�W�\�V�F�K�\�Q
Bus Process Analyst(Contract)

�9�D�F�D�Q�W
IT Infrastructure Engineer II

�&�D�V�H�\���+�D�U�W�Z�L�J
Member Services Manager

�6�K�D�V�W�D���:�D�U�G�O�H
Office Services Supervisor

�-�H�V�V���6�L�P�R�Q�G�V
Office Services Supervisor

�/�L�Q�G�D���3�D�U�N�H�U
Retirement Specialist

�$�V�K�O�\���(�S�S�O�H�\
Customer Service Rep.

�%�R�Q�Q�L�H���&�K�D�I�I�L�Q
Technical Records Specialist I

�&�D�W�K�\���0�L�O�H�V
Retirement Specialist

�$�O�D�Q���+�H�G�T�X�L�V�W
Customer Service Rep

�$�S�U�L�O���%�L�D�V���)�R�X�U�V�W�D�U
Retirement Specialist

�6�K�H�H�Q�D���2�O�V�]�H�Z�V�N�L
Technical Records Specialist I

�6�D�Q�G�U�D���6�D�O�F�L�G�R
Customer Service Rep.

�5�D�\���0�L�N�X�V
Customer Service Rep.

�(�O�L�]�D���6�W�R�U�P�V
Technical Records Specialist II

�.�D�U�H�Q���5�D�Q�G�R�O�S�K
Technical Records Specialist I

�7�L�Q�D���'�X�U�D�Q
Technical Records Specialist I

�*�L�Q�J�H�U���%�U�D�G�E�X�U�Q
Technical Records Specialist I

�0�D�U�L�D���0�D�G�U�L�G
Customer Service Rep.

�3�D�W�W�\���0�D�U�W�L�Q�H�]
Technical Records Specialist II

�-�R�Q���:�D�O�G
Purchasing Agent

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���0�D�Q�D�J�H�U�V
See Investment Section for��a 
list (�S�D�J�H�V������������)

�0�D�U�L�D���4�X�L�W�X�J�X�D
Training Specialist

�-�H�Q�Q�\���)�O�L�Q�W
Public Information Officer

�.�H�O�O�\���5�R�Z�O�D�Q�G�V
Financial Specialist SR

�(�O�O�L�V�H���)�R�Z�O�H�U
Financial Technician

�7�H�U�H�V�D���)�U�R�H�K�O�N�H
Financial Technician

�:�D�\�Q�H���0�L�O�O�D�U
Retirement Specialist

�$�Q�G�U�H�D���)�R�Q�Q�H�V�E�H�F�N��
Project Manager

�.�U�L�V���&�R�O�W
IT Ops & Support SR Tech

�6�K�H�L�O�D���:�D�J�H�P�D�Q��
Retirement Specialist

�$�Q�G�U�H�Z���0�L�O�O�D�U
Customer Service Rep.

�6�W�H�S�K�H�Q���0�\�W�U�\�V�D�N��
Technical Records Specialist I

�0�D�U�\���+�R�O�O�H�U�R�Q
Technical Records Specialist II

�&�D�W�K�\���$�Q�G�U�H�Z�V
Technical Records Specialist I

�-�D�Q�H�W���&�R�O�H
Office Specialist

�9�D�F�D�Q�W
Technical Records Specialist II
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THE SYSTEM
�7�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R�����W�K�H���6�\�V�W�H�P�����L�V���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U���R�I���V�H�Y�H�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���I�X�Q�G�V�����7�K�L�V��
�L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�U�H�H���G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���S�O�D�Q�V�����W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���%�D�V�H���3�O�D�Q�����3�(�5�6�,���%�D�V�H��
�3�O�D�Q�����W�K�H���)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�¶���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����)�5�)�����D�Q�G���W�K�H���-�X�G�J�H�V�¶���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���3�O�D�Q�����-�5�)�������W�Z�R���G�H�I�L�Q�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
�S�O�D�Q�V�����W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�����������N�����D�Q�G�����������N�������3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�V�������D�Q�G���W�Z�R���6�L�F�N��
�/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���7�U�X�V�W���)�X�Q�G�V���±���R�Q�H���I�R�U���V�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�Q�G���R�Q�H���I�R�U���V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W���H�P�S�O�R�\�H�U�V��

�7�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���I�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V�����H�D�F�K���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�R�U���W�R���I�X�O�I�L�O�O���D�������\�H�D�U���W�H�U�P�����7�K�H��
�%�R�D�U�G���P�H�H�W�V���P�R�Q�W�K�O�\���W�R���F�R�Q�G�X�F�W���6�\�V�W�H�P���E�X�V�L�Q�H�V�V�����X�V�X�D�O�O�\���R�Q���W�K�H���W�K�L�U�G���7�X�H�V�G�D�\���R�I���H�D�F�K���P�R�Q�W�K���D�W�������������D���P�����D�W��
�3�(�5�6�,�¶�V���K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V���R�I�I�L�F�H���L�Q���G�R�Z�Q�W�R�Z�Q���%�R�L�V�H��

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���� �F�R�Q�V�L�V�W�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�� �F�R�V�W�V���� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���� �D�Q�G�� �F�D�S�L�W�D�O�� �R�X�W�O�D�\��
�Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �W�R�� �R�S�H�U�D�W�H�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P���� �D�U�H�� �O�L�P�L�W�H�G�� �W�R�� �W�K�R�V�H�� �D�S�S�U�R�Y�H�G�� �D�Q�G�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H�� �I�R�U�� �W�K�D�W��
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�&�2�/�$�����L�I���D�Q�\�����E�H�F�R�P�H�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���R�Q���0�D�U�F�K�������R�I���W�K�D�W���\�H�D�U��

�7�K�H���%�R�D�U�G���L�V���D�O�V�R���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���W�R���D�Z�D�U�G���S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���S�U�L�R�U���\�H�D�U�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���D�F�W�X�D�O���D�P�R�X�Q�W���R�I��
�D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���Z�D�V���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�K�H���&�3�,���8���I�R�U���W�K�R�V�H���\�H�D�U�V�����,�I���W�K�H���&�3�,���8���F�K�D�Q�J�H���L�V���G�R�Z�Q�Z�D�U�G�����L�Q���Q�R���H�Y�H�Q�W���Z�L�O�O���D�Q�\���E�H�Q�H�I�L�W��
�E�H���U�H�G�X�F�H�G���E�H�O�R�Z���L�W�V���L�Q�L�W�L�D�O���D�P�R�X�Q�W��

�7�K�H���Q�H�W���&�2�/�$���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���D�Q�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���0�D�U�F�K�������������������Z�D�V���X�S���W�R������������
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PLAN HISTORY
�7�K�H�� �3�X�E�O�L�F�� �(�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �6�\�V�W�H�P�� �R�I�� �,�G�D�K�R�� ���3�(�5�6�,���� �Z�D�V�� �F�U�H�D�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �W�K�L�U�W�\���V�H�Y�H�Q�W�K�� �/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H����
�5�H�J�X�O�D�U���6�H�V�V�L�R�Q���R�I�������������Z�L�W�K���I�X�Q�G�L�Q�J���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\���������������������,�W���L�V���D���W�D�[���T�X�D�O�L�I�L�H�G�����G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���V�\�V�W�H�P���W�R���Z�K�L�F�K��
�E�R�W�K���W�K�H���P�H�P�E�H�U���D�Q�G���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�����3�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���6�\�V�W�H�P���L�V���P�D�Q�G�D�W�R�U�\���I�R�U���H�O�L�J�L�E�O�H���V�W�D�W�H���D�Q�G��
�V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���R�W�K�H�U���S�X�E�O�)�U�H�W�X�U�Q�L�F���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�Q���D���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O��
�E�D�V�L�V��

�:�K�H�Q���W�K�H���7�H�D�F�K�H�U�V���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R���Z�D�V���D�E�R�O�L�V�K�H�G�����P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�D�W���V�\�V�W�H�P���Z�H�U�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���L�Q�W�R��
�3�(�5�6�,�����D�Q�G���D�O�O���R�W�K�H�U���H�O�L�J�L�E�O�H���V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���E�H�F�D�P�H���3�(�5�6�,���P�H�P�E�H�U�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\������������������

�/�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V���V�L�Q�F�H�������������K�D�Y�H���P�D�G�H���L�W���S�R�V�V�L�E�O�H���I�R�U���P�X�Q�L�F�L�S�D�O���S�R�O�L�F�H���R�I�I�L�F�H�U���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���W�R���P�H�U�J�H��
�Z�L�W�K���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����D�Q�G���W�Z�R���R�I���W�K�H���I�L�Y�H���S�R�O�L�F�H���R�I�I�L�F�H�U���V�\�V�W�H�P�V���K�D�Y�H���V�L�Q�F�H���P�H�U�J�H�G�����7�K�H���R�W�K�H�U���W�K�U�H�H���D�U�H���E�H�L�Q�J���S�K�D�V�H�G��
�R�X�W�����D�Q�G���S�R�O�L�F�H���R�I�I�L�F�H�U�V���K�L�U�H�G���V�L�Q�F�H�������������K�D�Y�H���E�H�F�R�P�H���3�(�5�6�,���P�H�P�E�H�U�V��

�/�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� ���������� �P�D�Q�G�D�W�H�G�� �W�K�H�� �)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�¶�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �)�X�Q�G�� �E�H�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G�� �E�\�� �3�(�5�6�,�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �2�F�W�R�E�H�U��
�����������������3�D�L�G���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V���Z�K�R���Z�H�U�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O���V�\�V�W�H�P���U�H�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�L�U���R�U�L�J�L�Q�D�O���E�H�Q�H�I�L�W���H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�����Z�K�L�O�H��
�S�D�L�G���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V���K�L�U�H�G���D�I�W�H�U���2�F�W�R�E�H�U�������������������Z�H�U�H���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���3�(�5�6�,���E�H�Q�H�I�L�W�V�����$�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U��
�P�H�P�E�H�U���E�H�Q�H�I�L�W���H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W���L�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���D�W���O�H�D�V�W���H�Y�H�U�\���R�W�K�H�U���\�H�D�U�����V�H�S�D�U�D�W�H���I�U�R�P���W�K�H���D�Q�Q�X�D�O���3�(�5�6�,���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��

�,�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������3�(�5�6�,���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���D���³�*�D�L�Q���6�K�D�U�L�Q�J�´���S�U�R�J�U�D�P���D�V���D���Z�D�\���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���H�[�F�H�V�V��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�D�U�Q�L�Q�J�V���E�D�F�N���W�R���R�X�U���D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V�����U�H�W�L�U�H�H�V�����D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�U���P�H�P�E�H�U�V�����5�H�W�L�U�H�H�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H�L�U���J�D�L�Q��
�V�K�D�U�L�Q�J���D�V���D���³�����W�K���F�K�H�F�N�´�����(�P�S�O�R�\�H�U�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H�L�U���V�K�D�U�H���D�V���D���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���³�K�R�O�L�G�D�\�´�����6�R�P�H�����������������H�O�L�J�L�E�O�H���D�F�W�L�Y�H��
�P�H�P�E�H�U�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H�L�U���S�R�U�W�L�R�Q���D�V���G�H�S�R�V�L�W�V���L�Q�W�R���Q�H�Z�O�\���F�U�H�D�W�H�G���G�H�I�L�Q�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����'�&�����D�F�F�R�X�Q�W�V�����7�K�L�V���Q�H�Z���S�O�D�Q����
�Q�D�P�H�G���W�K�H���³�3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H�����������N�����3�O�D�Q�´�����V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���3�(�5�6�,�¶�V���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���'�H�I�L�Q�H�G���%�H�Q�H�I�L�W�����'�%�����³�%�D�V�H�´���3�O�D�Q�����,�W��
�D�O�O�R�Z�H�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V���I�R�U���W�K�H���I�L�U�V�W���W�L�P�H���W�R���D�F�W�L�Y�H�O�\���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q���V�D�Y�L�Q�J���I�R�U���W�K�H�L�U���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q�����W�K�H���3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H�����������N�����3�O�D�Q���Z�D�V���V�R�P�H�Z�K�D�W���X�Q�L�T�X�H���L�Q���W�K�H���S�X�E�O�L�F���V�H�F�W�R�U�����3�(�5�6�,���R�E�W�D�L�Q�H�G��
�S�H�U�P�L�V�V�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���6�H�U�Y�L�F�H���W�R���H�[�S�D�Q�G���D���J�U�D�Q�G�I�D�W�K�H�U�H�G���6�W�D�W�H�����������N�����W�R���R�X�U���P�H�P�E�H�U�V���V�W�D�W�H�Z�L�G�H����
�:�K�L�O�H���V�R�P�H���S�X�E�O�L�F���H�P�S�O�R�\�H�H�V���Z�H�U�H���I�D�P�L�O�L�D�U���Z�L�W�K�����������R�U�����������E�����S�O�D�Q�V�����D�����������N�����Z�D�V���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���Q�H�Z���W�R���W�K�H�P�����0�D�Q�\��
�R�I���R�X�U���P�H�P�E�H�U�V���K�D�G���Q�H�Y�H�U���K�D�G���W�K�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���W�R���P�D�N�H���V�X�F�K���S�U�H���W�D�[���Y�R�O�X�Q�W�D�U�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��

�3�(�5�6�,���D�V�V�X�P�H�G���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���-�X�G�J�H�V�¶���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����-�5�)�����V�W�D�U�W�L�Q�J���-�X�O�\������������������

SERVICES PROVIDED
�7�K�H���D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P���W�R���V�H�U�Y�H���E�R�W�K���H�P�S�O�R�\�H�H���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�U���P�H�P�E�H�U�V���D�W���W�K�H���O�R�F�D�O���O�H�Y�H�O���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���%�R�L�V�H����
�3�R�F�D�W�H�O�O�R���� �D�Q�G�� �&�R�H�X�U�� �G�
���$�O�H�Q�H�� �R�I�I�L�F�H�V�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �D�� �N�H�\�� �I�D�F�W�R�U�� �I�R�U�� �H�I�I�L�F�L�H�Q�W�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�� �P�H�U�J�L�Q�J�� �R�I�� �R�W�K�H�U��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P�V���Z�L�W�K���3�(�5�6�,���� �S�O�X�V���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V���R�Y�H�U���W�K�H���\�H�D�U�V�����K�D�Y�H���S�U�R�G�X�F�H�G���E�R�W�K���P�X�O�W�L�S�O�H���D�Q�G��
�G�L�Y�H�U�V�H���P�H�P�E�H�U���E�H�Q�H�I�L�W���H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H�V�H���F�D�Q���E�H�V�W���E�H���D�Q�D�O�\�]�H�G���D�Q�G���H�[�S�O�D�L�Q�H�G��
�W�R���W�K�H���P�H�P�E�H�U�V���W�K�U�R�X�J�K���S�H�U�V�R�Q�D�O���F�R�Q�W�D�F�W���Z�L�W�K���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�D�E�O�H���6�\�V�W�H�P���V�W�D�I�I���P�H�P�E�H�U�V��

�,�Q�� �L�W�V�� �����U�G���\�H�D�U�� �R�I�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�� �D�� �Z�L�G�H�� �U�D�Q�J�H�� �R�I�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �W�R�� �E�R�W�K�� �H�P�S�O�R�\�H�H�� �D�Q�G�� �H�P�S�O�R�\�H�U��
�P�H�P�E�H�U�V���� �0�H�P�E�H�U�V�� �P�D�\�� �Y�L�V�L�W�� �W�K�H�� �3�(�5�6�,�� �:�H�E�� �V�L�W�H���� �F�D�O�O���� �H�P�D�L�O���� �R�U�� �Y�L�V�L�W�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �W�K�U�H�H�� �R�I�I�L�F�H�V�� �I�R�U�� �S�H�U�V�R�Q�D�O��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���F�U�H�G�L�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�����D�F�F�R�X�Q�W���E�D�O�D�Q�F�H�V�����H�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\�����E�H�Q�H�I�L�W���R�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�P�R�X�Q�W�V����
�D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���P�D�W�W�H�U�V��

�0�H�P�E�H�U�V���U�H�F�H�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�F�H���Q�R�W�L�F�H���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���Z�L�W�K���H�V�W�L�P�D�W�H�V���R�I���P�R�Q�W�K�O�\��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V�����7�K�H�\���D�O�V�R���U�H�F�H�L�Y�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�H���I�R�U�P�V���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���S�D�\�P�H�Q�W�V����
�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �S�U�R�F�H�V�V�H�G�� �L�Q�� �D�� �W�L�P�H�O�\�� �I�D�V�K�L�R�Q���� �D�Q�G�� �P�R�Q�W�K�O�\�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �P�D�G�H�� �S�U�R�P�S�W�O�\���� �'�L�U�H�F�W��
�G�H�S�R�V�L�W���R�I���E�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V���D�V���L�V���Z�L�W�K�K�R�O�G�L�Q�J���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����P�H�G�L�F�D�O���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H����
�R�U���R�W�K�H�U���S�X�U�S�R�V�H�V��
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�W�R���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U���W�K�H���3�O�D�Q�����F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���W�K�H���W�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����(�[�S�H�Q�V�H�V���I�R�U���)�<�������������D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�'�(�'�8�&�7�,�2�1�6��
�%�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���5�H�I�X�Q�G�V ��������������������������
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H�V ��������������������
�7�R�W�D�O���'�H�G�X�F�W�L�R�Q�V �� ��������������������������

ACTUARIAL PRESENT VALUE OF FUTURE BENEFITS
�)�X�W�X�U�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���L�Q�F�O�X�G�H���D�O�O���E�H�Q�H�I�L�W�V���H�V�W�L�P�D�W�H�G���W�R���E�H���S�D�\�D�E�O�H���W�R���S�O�D�Q���P�H�P�E�H�U�V�����U�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V�����W�H�U�P�L�Q�D�W�H�G��
�H�P�S�O�R�\�H�H�V���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���E�H�Q�H�I�L�W�V���E�X�W���Q�R�W���\�H�W���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���W�K�H�P�����D�Q�G���F�X�U�U�H�Q�W���D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V�����D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H�L�U���V�H�U�Y�L�F�H��
�W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H���D�Q�G���W�K�H�L�U���H�[�S�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���V�D�O�D�U�\�����7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���I�X�W�X�U�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�V���R�I��
�W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H���L�V���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�R�V�W���W�R���I�L�Q�D�Q�F�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���S�D�\�D�E�O�H���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���W�R���U�H�I�O�H�F�W��
�W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H���W�L�P�H���Y�D�O�X�H�����S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H�����R�I���P�R�Q�H�\���D�Q�G���W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���S�D�\�P�H�Q�W�����6�L�P�S�O�\���S�X�W�����L�W��
�L�V�� �W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �W�K�D�W�� �Z�R�X�O�G�� �K�D�Y�H�� �W�R�� �E�H�� �L�Q�Y�H�V�W�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �G�D�W�H�� �V�R�� �W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �L�Q�Y�H�V�W�H�G�� �S�O�X�V�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�H�D�U�Q�L�Q�J�V���Z�L�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���W�R���S�D�\���W�R�W�D�O���I�X�W�X�U�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���Z�K�H�Q���G�X�H��

�7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���Z�D�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���D�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�W���-�X�O�\���������������������6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���X�V�H�G���L�Q�F�O�X�G�H�����D���J�U�R�V�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���U�D�W�H���R�I���S�U�H�V�H�Q�W���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���D�V�V�H�W�V���R�I���������������F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G��
�D�Q�Q�X�D�O�O�\�����������������S�O�X�V���������������I�R�U���H�[�S�H�Q�V�H�V�������S�U�R�M�H�F�W�H�G���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���R�I���������������S�H�U���\�H�D�U���F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G���D�Q�Q�X�D�O�O�\����
�D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���J�H�Q�H�U�D�O���Z�D�J�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V�����D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�M�H�F�W�H�G���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���V�H�Q�L�R�U�L�W�\���P�H�U�L�W�����X�S���W�R��
������������ �S�H�U�� �\�H�D�U���� �G�H�S�H�Q�G�L�Q�J�� �R�Q�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �D�Q�G�� �H�P�S�O�R�\�H�H�� �F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G���� ������������ �S�H�U�� �\�H�D�U�� �D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H�� �W�R��
�S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V��

�$�W���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����8�$�$�/�����I�R�U���W�K�H���3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q�����R�Q���D���F�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���E�D�V�L�V����
�Z�D�V�������������E�L�O�O�L�R�Q���Z�L�W�K���D�Q���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G���R�I�������������\�H�D�U�V�����Z�K�L�F�K���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�K�H���������\�H�D�U���P�D�[�L�P�X�P���D�O�O�R�Z�H�G���E�\��
�V�W�D�W�X�W�H�����7�K�H���8�$�$�/���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���W�K�H���1�H�W���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\�����1�3�/�����L�Q���W�K�D�W���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���I�R�U���W�K�H��
�8�$�$�/���Z�D�V���������������������������Q�H�W���R�I���������������I�R�U���H�[�S�H�F�W�H�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�L�V���L�V���L�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W��
�U�D�W�H���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���7�R�W�D�O���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\�����7�3�/�����D�Q�G���1�3�/���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���*�$�6�%���U�H�S�R�U�W�L�Q�J�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R��
�*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�����������W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���W�R���F�D�O�F�X�O�D�W�H���7�3�/���D�Q�G���1�3�/���P�X�V�W���E�H���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���E�X�W��
�Q�R�W���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����7�3�/���D�Q�G���1�3�/���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���X�V�L�Q�J���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���R�I��������������
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�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\ �� ���������������������������� �� ���������������������� �� ����������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������������� ������������������������������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� �������������������������� ����������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H
�R�I���W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\ ������������ �������������� ������������
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ECONOMIC CONSIDERATIONS
�7�K�H���6�\�V�W�H�P���R�S�H�U�D�W�H�V���Z�L�W�K�L�Q���D���G�\�Q�D�P�L�F���H�F�R�Q�R�P�L�F���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����D�V���G�R���D�O�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V�����7�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H��
�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G���L�V���W�R���P�L�Q�L�P�L�]�H���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���W�K�H�V�H���H�[�W�H�U�Q�D�O���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V�����Z�K�H�U�H���S�R�V�V�L�E�O�H�����E�\���G�L�Y�H�U�V�L�I�\�L�Q�J���D�P�R�Q�J���D��
�E�U�R�D�G���U�D�Q�J�H���R�I���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�W�\�O�H�V�����E�R�W�K���G�R�P�H�V�W�L�F�D�O�O�\���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�O�\�����6�X�F�K��
�G�L�Y�H�U�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���� �F�R�P�E�L�Q�H�G�� �Z�L�W�K�� �S�U�X�G�H�Q�W�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �E�\�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �W�K�H��
�S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���W�K�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���Z�L�O�O���E�H���D�F�K�L�H�Y�H�G�����7�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���I�R�U���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�������������Z�D�V���������������J�U�R�V�V����
�������������Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�����D�Q�G���������������Q�H�W���R�I���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V��

�'�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�H�Q�V�L�R�Q���V�\�V�W�H�P�V���S�O�D�Q���I�R�U���D�Q�G���P�D�N�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P�����������W�R���������\�H�D�U�����Q�D�W�X�U�H���R�I��
�S�H�Q�V�L�R�Q�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �D�Q�G�� �E�H�Q�H�I�L�W�V���� �3�(�5�6�,�� �L�V�� �I�X�Q�G�H�G�� �R�Q�� �D�� �V�R�X�Q�G�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �E�D�V�L�V���� �Z�K�L�F�K�� �S�U�R�W�H�F�W�V�� �I�X�W�X�U�H�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �I�R�U��
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����2�Y�H�U���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P�����W�K�H���3�O�D�Q�
�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���K�D�Y�H���H�[�F�H�H�G�H�G���W�K�H�L�U���H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�W�X�U�Q�V�����6�K�R�U�W���W�H�U�P��
�I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���P�D�N�H���J�R�R�G���K�H�D�G�O�L�Q�H���Q�H�Z�V�����E�X�W���D�U�H���P�X�F�K���O�H�V�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���Z�K�H�Q���Y�L�H�Z�H�G���L�Q��
�W�K�H���O�R�Q�J���U�D�Q�J�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q�V�����6�R�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H�����L�Q���W�K�H���Z�R�U�G�V���R�I���&�,�2���%�R�E���0�D�\�Q�D�U�G����
�³�6�L�P�S�O�H�����7�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�W�����)�R�F�X�V�H�G�����D�Q�G���3�D�W�L�H�Q�W�´���D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�U�H���W�K�H���N�H�\���L�Q�J�U�H�G�L�H�Q�W�V��
�W�R���D���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�����Z�H�O�O���I�X�Q�G�H�G���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q��

INVESTMENT STRATEGY AND POLICIES
�7�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G���X�W�L�O�L�]�H�V���D�Q�G���G�L�U�H�F�W�V���D�J�H�Q�W�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���Z�K�D�W�H�Y�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���F�X�V�W�R�G�L�D�O��
�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�� �E�H�V�W�� �D�F�K�L�H�Y�H�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�
�V�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���� �7�K�H�� �%�R�D�U�G�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V�� �D�V�V�H�W�� �D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�� �S�R�O�L�F�\����
�G�L�Y�H�U�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�����F�X�V�W�R�G�L�D�O���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�D�I�H���J�X�D�U�G�L�Q�J���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V��
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�:�H���K�D�Y�H���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���D�X�G�L�W�H�G���W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R�¶�V���-�X�Q�H���������������������I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����
�D�Q�G���Z�H���H�[�S�U�H�V�V�H�G���D�Q���X�Q�P�R�G�L�I�L�H�G���D�X�G�L�W���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���W�K�R�V�H���D�X�G�L�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���U�H�S�R�U�W���G�D�W�H�G���2�F�W�R�E�H�U��
���������������������,�Q���R�X�U���R�S�L�Q�L�R�Q�����W�K�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���K�H�U�H�L�Q���D�V���R�I���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G��
�-�X�Q�H���������������������L�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�����L�Q���D�O�O���P�D�W�H�U�L�D�O���U�H�V�S�H�F�W�V�����Z�L�W�K���W�K�H���D�X�G�L�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���Z�K�L�F�K���L�W���K�D�V���E�H�H�Q��
�G�H�U�L�Y�H�G��

Other Matters

Required Supplementary Information

�$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�� �J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�Q�L�W�H�G�� �6�W�D�W�H�V�� �R�I�� �$�P�H�U�L�F�D�� �U�H�T�X�L�U�H�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V��
�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �D�Q�G�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�Q�� �S�D�J�H�V������ ������ �� �D�Q�G������ �������� �E�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �W�R��
�V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�� �W�K�H�� �E�D�V�L�F�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���� �6�X�F�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �D�O�W�K�R�X�J�K�� �Q�R�W�� �D�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �E�D�V�L�F�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���%�R�D�U�G�����Z�K�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���L�W���W�R���E�H���D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O��
�S�D�U�W���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���I�R�U���S�O�D�F�L�Q�J�� �W�K�H�� �E�D�V�L�F�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �D�Q�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���� �H�F�R�Q�R�P�L�F����
�R�U�� �K�L�V�W�R�U�L�F�D�O�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �:�H�� �K�D�Y�H�� �D�S�S�O�L�H�G���F�H�U�W�D�L�Q���O�L�P�L�W�H�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�R���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�G���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q��
�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �D�X�G�L�W�L�Q�J�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�V�� �J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�Q�L�W�H�G�� �6�W�D�W�H�V�� �R�I�� �$�P�H�U�L�F�D���� �Z�K�L�F�K�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�G�� �R�I��
�L�Q�T�X�L�U�L�H�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�E�R�X�W���W�K�H���P�H�W�K�R�G�V�� �R�I�� �S�U�H�S�D�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �F�R�P�S�D�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �I�R�U��
�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\�� �Z�L�W�K�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �W�R�� �R�X�U�� �L�Q�T�X�L�U�L�H�V���� �W�K�H�� �E�D�V�L�F�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���Z�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���G�X�U�L�Q�J���R�X�U���D�X�G�L�W���R�I���W�K�H���E�D�V�L�F���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���� �:�H�� �G�R�� �Q�R�W�� �H�[�S�U�H�V�V�� �D�Q�� �R�S�L�Q�L�R�Q�� �R�U��
�S�U�R�Y�L�G�H�� �D�Q�\�� �D�V�V�X�U�D�Q�F�H�� �R�Q�� �W�K�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �E�H�F�D�X�V�H�� �W�K�H�� �O�L�P�L�W�H�G�� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�� �G�R�� �Q�R�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �X�V�� �Z�L�W�K�� �V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W��
�H�Y�L�G�H�Q�F�H���W�R���H�[�S�U�H�V�V���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�U���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q�\���D�V�V�X�U�D�Q�F�H��

Other Information

�2�X�U���D�X�G�L�W���Z�D�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���I�R�U�P�L�Q�J���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\���F�R�P�S�U�L�V�H��
�W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�¶�V�� �E�D�V�L�F�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�V�� �D�� �Z�K�R�O�H���� �7�K�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�R�U�\���� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �D�Q�G�� �V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O��
�V�H�F�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �I�R�U�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �R�I�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �D�Q�G�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �D�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�7�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���O�L�V�W�H�G���D�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O��
�V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���V�F�K�H�G�X�O�H�V���L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���R�I���F�R�Q�W�H�Q�W�V���D�U�H���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���Z�H�U�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P��
�D�Q�G���U�H�O�D�W�H���G�L�U�H�F�W�O�\���W�R���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�R�U�G�V���X�V�H�G���W�R���S�U�H�S�D�U�H���W�K�H���E�D�V�L�F���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����6�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���K�D�V���E�H�H�Q���V�X�E�M�H�F�W�H�G���W�R���W�K�H���D�X�G�L�W�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���D�S�S�O�L�H�G���L�Q���W�K�H���D�X�G�L�W���R�I���W�K�H���E�D�V�L�F��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�P�S�D�U�L�Q�J���D�Q�G���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�Q�J���V�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�G�L�U�H�F�W�O�\���W�R���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�R�U�G�V���X�V�H�G���W�R���S�U�H�S�D�U�H���W�K�H���E�D�V�L�F���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�U���W�R���W�K�H��
�E�D�V�L�F���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���D�X�G�L�W�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G�V��
�J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���R�I���$�P�H�U�L�F�D�����,�Q���R�X�U���R�S�L�Q�L�R�Q�����W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�O�L�V�W�H�G���D�V���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O���V�F�K�H�G�X�O�H�V���D�U�H���I�D�L�U�O�\���V�W�D�W�H�G�����L�Q���D�O�O���P�D�W�H�U�L�D�O���U�H�V�S�H�F�W�V�����L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���E�D�V�L�F���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�V���D���Z�K�R�O�H��

�7�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�R�U�\�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�Q�G���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���V�H�F�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���Q�R�W���E�H�H�Q���V�X�E�M�H�F�W�H�G���W�R���W�K�H���D�X�G�L�W�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V��
�D�S�S�O�L�H�G���L�Q���W�K�H���D�X�G�L�W���R�I���W�K�H���E�D�V�L�F���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����Z�H���G�R���Q�R�W���H�[�S�U�H�V�V���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�U���S�U�R�Y�L�G�H��
�D�Q�\���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���R�Q���W�K�H�P��

Other Reporting Required by �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���$�X�G�L�W�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G�V

�,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K��Government Auditing Standards�����Z�H���K�D�Y�H���D�O�V�R���L�V�V�X�H�G���R�X�U���U�H�S�R�U�W���G�D�W�H�G���2�F�W�R�E�H�U����������������������
�R�Q���R�X�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���R�Q���R�X�U���W�H�V�W�V���R�I���L�W�V���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��
�Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���O�D�Z�V�����U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����D�Q�G���J�U�D�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���P�D�W�W�H�U�V�����7�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I��
�W�K�D�W



FINANCIAL SECTION

����

�U�H�S�R�U�W���L�V���V�R�O�H�O�\���W�R���G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���R�X�U���W�H�V�W�L�Q�J���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���D�Q�G��
�W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�D�W���W�H�V�W�L�Q�J�����D�Q�G���Q�R�W���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �U�H�S�R�U�W�L�Q�J�� �R�U�� �R�Q�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�����7�K�D�W�� �U�H�S�R�U�W�� �L�V�� �D�Q�� �L�Q�W�H�J�U�D�O�� �S�D�U�W�� �R�I�� �D�Q�� �D�X�G�L�W�� �S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K��
Government Auditing Standards�� �L�Q�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�¶�V�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �R�Y�H�U�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �U�H�S�R�U�W�L�Q�J�� �D�Q�G��
�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H����

�%�R�L�V�H�����,�G�D�K�R
�2�F�W�R�E�H�U������������������



FINANCIAL SECTION

����

PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM OF IDAHO
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�D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�������������D�Q�G���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����7�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W��
�S�O�D�Q�V�� �U�H�I�O�H�F�W�V�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O�� �R�I�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �D�Q�G�� �D�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �U�H�W�X�U�Q�� �O�H�V�V�� �W�K�D�Q�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �S�D�L�G�� �D�Q�G��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������D�Q�G�������������Z�H�U�H���D�V��
�I�R�O�O�R�Z�V��

�������� ��������
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�)�5�) �������������������� ��������������������

�-�5�) ������������������ ������������������

�3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�����������N�� �������������� ��������������

�3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�����������N�� ���������������������� ����������������������

�6�L�F�N���O�H�D�Y�H�������V�W�D�W�H �������������������� ��������������������

�6�L�F�N���O�H�D�Y�H�������V�F�K�R�R�O�V �������������������� ��������������������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���S�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q �� �������������������������� �� ��������������������������

�$�V�V�H�W�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�O�D�Q�V�����W�K�H���3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q�����)�5�)���D�Q�G���-�5�)�����D�U�H���S�R�R�O�H�G���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�X�U�S�R�V�H�V����
�)�R�U���W�K�H���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������D�Q�G���������������W�K�H���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�Q���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�D�V�V�H�W�V���D�U�H���G�H�W�D�L�O�H�G���E�H�O�R�Z�����W�K�H�V�H���D�U�H���S�O�D�Q���O�H�Y�H�O���U�H�W�X�U�Q�V�������)�R�U���W�K�H���G�H�I�L�Q�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V�����W�K�H���3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H��
�3�O�D�Q�����������N�����D�Q�G�����������N�������L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���U�H�W�X�U�Q�V���Z�L�O�O���Y�D�U�\���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H�L�U���V�S�H�F�L�I�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���F�K�R�L�F�H�V����
�5�H�W�X�U�Q�V���I�R�U���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q���R�S�W�L�R�Q�V���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���R�Q���W�K�H���3�(�5�6�,���Z�H�E�V�L�W�H���X�Q�G�H�U���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q��

�������� ��������
�3�(�5�6�,���'�H�I�L�Q�H�G���%�H�Q�H�I�L�W���3�O�D�Q�V �������� ��������
�6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G �������� ��������

• �$�O�O���R�I���W�K�H���S�O�D�Q�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�V���L�Q���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�������������D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���S�R�V�L�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H����
�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���I�R�U���D�O�O���R�I���W�K�H���I�X�Q�G�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G���E�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P���I�R�U���W�K�H���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H����������
�����������D�Q�G���������������Z�D�V�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��
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�3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�����������N�� �������������������� ��������������������

�6�L�F�N���O�H�D�Y�H�������V�W�D�W�H �������������������� ��������������������

�6�L�F�N���O�H�D�Y�H�������V�F�K�R�R�O�V �������������������� ��������������������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �� �������������������������� �� ��������������������������

• �$�V���R�I���-�X�Q�H���������������������D�Q�G���������������W�K�H���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�����Z�D�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q
�������� �)�5�)���������� �-�5�)����������

�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\ �� ���������������������������� �� ���������������������� ������������������������
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�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
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�3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q
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�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������������� ������������������������������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� �������������������������� ����������������������
�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D��

�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\������������ �������������� ������������

�7�K�H�� �6�\�V�W�H�P�
�V�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�� �L�V�� �W�R�� �P�H�H�W���O�R�Q�J���W�H�U�P�� �E�H�Q�H�I�L�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�U�R�X�J�K�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H���D���U�H�V�H�U�Y�H���D�J�D�L�Q�V�W���P�D�U�N�H�W���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���U�D�W�L�R���O�L�V�W�H�G���D�E�R�Y�H���J�L�Y�H�V���D�Q���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���K�R�Z���Z�H�O�O��
�W�K�L�V���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���K�D�V���E�H�H�Q���P�H�W���D�W���D���V�S�H�F�L�I�L�F���S�R�L�Q�W���L�Q���W�L�P�H�����7�K�H���K�L�J�K�H�U���W�K�H���U�D�W�L�R�����W�K�H���E�H�W�W�H�U���W�K�H���3�O�D�Q���L�V���I�X�Q�G�H�G��
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SICK LEAVE INSURANCE RESERVE FUND

�6�W�D�W�H���0�H�P�E�H�U�V
�������� ��������

�7�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\ �� �������������������� �� ��������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������� ����������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� ��������������������������
�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D��

�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�������������� ������������

�6�F�K�R�R�O���0�H�P�E�H�U�V
�������� ��������
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�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������� ����������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� ������������������������ �� ������������������������
�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D
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Using the Annual Financial Report

�7�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�H�U�Y�H���D�V���D�Q���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�L�R�Q���L�V���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���I�R�X�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�������������I�X�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�������������Q�R�W�H�V���W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�������������U�H�T�X�L�U�H�G���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����D�Q�G�����������D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���V�F�K�H�G�X�O�H�V��

Fund Financial Statements �²���7�K�H�U�H���D�U�H���W�Z�R���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���I�R�U���W�K�H���I�L�G�X�F�L�D�U�\���I�X�Q�G�V�����7�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��
�R�I���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���R�I���-�X�Q�H���������������������D�Q�G�������������L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�H���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���S�D�\���I�X�W�X�U�H��
�E�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���J�L�Y�H�V���D���V�Q�D�S�V�K�R�W���D�W���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���S�R�L�Q�W���L�Q���W�L�P�H�����7�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���I�R�U��
�W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������D�Q�G�������������S�U�R�Y�L�G�H�V���D���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���\�H�D�U�¶�V���D�F�W�L�Y�L�W�\�����,�W���G�H�W�D�L�O�V���W�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G��
�G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���I�X�Q�G�V���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W�V���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���W�R���W�K�H���S�U�L�R�U���\�H�D�U�¶�V���H�Q�G�L�Q�J���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��
�R�I���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�����$�O�O���S�H�Q�V�L�R�Q���I�X�Q�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���R�Q���D���I�X�O�O���D�F�F�U�X�D�O���E�D�V�L�V���D�Q�G���U�H�I�O�H�F�W���D�O�O���W�U�X�V�W��
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����D�V���L�Q�F�X�U�U�H�G��

Notes to Financial Statements �²���7�K�H���Q�R�W�H�V���S�U�R�Y�L�G�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���I�R�U���D���I�X�O�O���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I��
�W�K�H���G�D�W�D���S�U�R�Y�L�G�H�G���L�Q���W�K�H���I�X�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���Q�R�W�H�V���W�R���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���R�Q���S�D�J�H�V��
�������������R�I���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W��

Required Supplementary Information �²���7�K�H���U�H�T�X�L�U�H�G���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���W�K�H���6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���1�H�W��
�3�H�Q�V�L�R�Q�� �/�L�D�E�L�O�L�W�\�� ���$�V�V�H�W������ �6�F�K�H�G�X�O�H�� �R�I�� �&�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �1�H�W�� �3�H�Q�V�L�R�Q�� �/�L�D�E�L�O�L�W�\�� ���$�V�V�H�W������ �6�F�K�H�G�X�O�H�� �R�I�� �&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V����
�6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���5�H�W�X�U�Q�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���Q�R�W�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���P�H�W�K�R�G�V���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���X�V�H�G���L�Q���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V��
�R�I�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���� �,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q���� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �6�F�K�H�G�X�O�H�� �R�I��
�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���2�W�K�H�U���3�R�V�W���(�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���%�H�Q�H�I�L�W�����2�3�(�%�����/�L�D�E�L�O�L�W�\�����$�V�V�H�W�������6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���1�H�W���2�3�(�%���/�L�D�E�L�O�L�W�\�����$�V�V�H�W������
�6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���±���2�3�(�%�����6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���5�H�W�X�U�Q�V���±���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G���D�V��
�Z�H�O�O�� �D�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �Q�R�W�H�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �P�H�W�K�R�G�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �X�V�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �2�3�(�%�� �/�L�D�E�L�O�L�W�\��
���$�V�V�H�W����

Additional Supplementary Schedules �²�� �7�K�H�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �V�F�K�H�G�X�O�H�V�� ���6�F�K�H�G�X�O�H�� �R�I�� �,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �(�[�S�H�Q�V�H�V�� �D�Q�G��
�6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H�V�����D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���I�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�Q�D�O�\�V�L�V��
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Comparative Financial Statements

Defined Benefit Pension Trust Funds �²���7�K�H���3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q�����W�K�H���)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�¶���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����D�Q�G���W�K�H���-�X�G�J�H�V�¶����
�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���D�U�H���T�X�D�O�L�I�L�H�G���S�O�D�Q�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���&�R�G�H���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���G�H�D�W�K��
�E�H�Q�H�I�L�W�V���W�R���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�I���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���H�P�S�O�R�\�H�U�V�����%�H�Q�H�I�L�W�V���D�U�H���I�X�Q�G�H�G���E�\���P�H�P�E�H�U���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��
�D�Q�G���E�\���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����$�V�V�H�W�V���I�R�U���W�K�H�V�H���S�O�D�Q�V���D�U�H���S�R�R�O�H�G���R�Q�O�\���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�X�U�S�R�V�H�V��

Defined Benefit Pension Trust Funds Net Position

�$�V���R�I
�-�X�Q�H������������������

�$�V���R�I
�-�X�Q�H������������������ �����&�K�D�Q�J�H �����&�K�D�Q�J�H

�$�V�V�H�W�V��

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V �� �������������������� �� ������������������ �� ����������������������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���V�R�O�G���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H ������������������������������������������ �������������������� ����������

�2�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V ���������������������������������������� �������������������� ����������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�������D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H ���������������������������� ���������������������������� ���������������������� ��������

�3�U�H�S�D�L�G���U�H�W�L�U�H�H���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������������������������������������� ������������������ ��������
�&�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V�������Q�H�W���R�I

�D�F�F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q ���������������������������������������� ���������������������� ������������

�'�X�H���I�U�R�P���R�W�K�H�U���S�O�D�Q�V ������������ �������������������������� ������������

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V ���������������������������� ���������������������������� �������������������������� ��������

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�X�U�F�K�D�V�H�G���S�D�\�D�E�O�H ���������������������� ������������������������������������������ ��������

�%�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���U�H�I�X�Q�G�V���S�D�\�D�E�O�H ���������������������������� ���������������� ������������

�2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������������������������������������� ������������������ ��������

�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������������������� ������������������������������������������ ��������

�1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��

�$�V�V�H�W�V���X�V�H�G���L�Q���S�O�D�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�����Q�H�W�� ���������������������������������������� ���������������������� ������������

�$�P�R�X�Q�W�V���K�H�O�G���L�Q���W�U�X�V�W ���������������������������� ���������������������������� ���������������������� ��������

�1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q ������������������������������ ������������������������������ �� ���������������������� ��������

�7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���H�[�F�H�H�G�L�Q�J���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���R�I�����������������Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���������/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U���E�H�Q�H�I�L�W�V��
�D�Q�G���U�H�I�X�Q�G�V���S�D�\�D�E�O�H���Y�D�U�\���D�W���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U���(�Q�G���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���P�H�P�E�H�U���U�H�T�X�H�V�W���D�Q�G���W�L�P�L�Q�J�����&�K�D�Q�J�H���L�Q���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H�V��
�D�Q�G���W�L�P�L�Q�J���R�I���S�D�\�P�H�Q�W�V���F�D�Q���D�I�I�H�F�W���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���R�I���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�W���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���G�D�W�H��

�7�K�H���S�H�U�F�H�Q�W���F�K�D�Q�J�H���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���V�R�O�G���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���S�X�U�F�K�D�V�H�G���S�D�\�D�E�O�H���I�O�X�F�W�X�D�W�H�V���D�V���W�K�H���Y�R�O�X�P�H��
�R�I���W�U�D�G�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�\���E�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V�¶���F�K�D�Q�J�H�V�����7�K�H���F�D�V�K���E�D�O�D�Q�F�H���F�K�D�Q�J�H���Z�D�V��
�G�X�H���W�R���Q�R�U�P�D�O���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���L�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�V�K���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���W�L�P�L�Q�J���R�I���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���W�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V��

Defined Benefit Pension Trust Funds Changes in Net Position

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���I�R�U���W�K�H���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�������������Z�D�V�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���J�U�R�V�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���R�I����������������
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�V�� �W�R�W�D�O�H�G�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q���� �7�R�W�D�O�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�V�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�F�R�P�H�� �D�Q�G��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R�W�D�O�H�G�������������E�L�O�O�L�R�Q�����$�G�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���P�R�U�H���W�K�D�Q���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���S�D�L�G���R�I������������
�E�L�O�O�L�R�Q���E�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���������������,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���I�R�U���W�K�H���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�������������Z�D�V�������������E�L�O�O�L�R�Q�����W�K�H���J�U�R�V�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��



FINANCIAL SECTION

����

�U�H�W�X�U�Q���Z�D�V�����������������&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�V���W�R�W�D�O�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�Q���W�R�W�D�O���D�G�G�L�W�L�R�Q�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q����
�7�K�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���S�D�L�G���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���Z�H�U�H���P�R�U�H���W�K�D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�V���E�\���������E�L�O�O�L�R�Q���I�R�U������������

�)�R�U���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�������������� �W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���U�H�I�X�Q�G�V���S�D�L�G���Z�D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I�� �D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I��
�U�H�W�L�U�H�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �D�Q�Q�X�D�O�� �&�R�V�W�� �R�I�� �/�L�Y�L�Q�J���$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�� ���&�2�/�$���� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �I�R�U�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �S�D�L�G�� �W�R�� �U�H�W�L�U�H�H�V���7�K�H�� �&�2�/�$��
�D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���I�R�U�������������Z�D�V�������������E�D�V�H�G���R�Q���G�D�W�H���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R�������������Z�K�L�F�K���Z�D�V�������������E�D�V�H�G���R�Q���G�D�W�H���R�I��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��

�$�V���R�I
�-�X�Q�H������������������

�$�V���R�I
�-�X�Q�H������������������ �����&�K�D�Q�J�H �����&�K�D�Q�J�H

�$�G�G�L�W�L�R�Q�V��
�0�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �� ���������������������� �� ���������������������� ���������������������� ��������
�(�P�S�O�R�\�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ���������������������� ������������������������������������������ ��������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �������������������������� ���������������������������������������������� ��������
�2�W�K�H�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�V �������������� �������������������������� ������������
�7�R�W�D�O���D�G�G�L�W�L�R�Q�V �������������������������� ���������������������������������������������� ��������
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�%�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���U�H�I�X�Q�G�V���S�D�L�G ���������������������������������������� ������������������ ����������
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������������������������� ���������� ��������
�7�R�W�D�O���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V ���������������������������������������� ������������������ ����������

�&�K�D�Q�J�H���L�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�� �������������������� �� �������������������� �� ���������������������� ����������

�7�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���U�H�I�O�H�F�W���D���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���R�I�������������U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�Q�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H����
�F�R�P�S�D�U�H�G���W�R�����������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U���������������7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���R�W�K�H�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�V���Z�D�V���G�X�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W��
�H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�Q���W�K�H���F�D�V�K���E�D�O�D�Q�F�H���K�H�O�G���D�W���W�K�H���,�G�D�K�R���6�W�D�W�H���7�U�H�D�V�X�U�H�U�¶�V���2�I�I�L�F�H��
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Plan Membership

�7�K�L�V���W�D�E�O�H���U�H�I�O�H�F�W�V���3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q���D�Q�G���3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�V���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���D�V���R�I���-�X�Q�H���������������������D�Q�G������������

�%�D�V�H���3�O�D�Q �������� ��������

�$�F�W�L�Y�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V ������������ ������������

�9�H�V�W�H�G�������%�D�V�H���3�O�D�Q ������������ ������������

�1�R�Q���Y�H�V�W�H�G�������%�D�V�H���3�O�D�Q ������������ ������������

�5�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V ������������ ������������

�7�H�U�P�L�Q�D�W�H�G���D�Q�G���Y�H�V�W�H�G ������������ ������������

�&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q �������� ��������

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V ������������ ������������

�$�F�W�L�Y�H�O�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J ������������ ������������

�3�H�U�L�R�G�L�F���L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W���S�D�\�P�H�Q�W�V ��������������������

Retirees and Beneficiaries (Base Plan)

�:�K�L�O�H���W�K�H���D�E�R�Y�H���W�D�E�O�H���U�H�I�O�H�F�W�V���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D�F�W�L�Y�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�V���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q��
�%�D�V�H���3�O�D�Q���U�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V���I�R�U���W�K�H���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�������������D�Q�G������������

�������� ��������
�%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�������-�X�O�\���� ������������ ������������
�1�H�Z���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�V ��������������������
�'�H�D�W�K���R�I���%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\ �������������� ��������������

�(�Q�G�L�Q�J�������-�X�Q�H������ ������������ ������������

Investment Activities

�/�R�Q�J���W�H�U�P�����������������\�H�D�U�����D�V�V�H�W���J�U�R�Z�W�K���L�V���Y�L�W�D�O���W�R���W�K�H���'�H�I�L�Q�H�G���%�H�Q�H�I�L�W���3�O�D�Q�V�¶���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�E�L�O�L�W�\����
�7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�U�X�V�W�H�H�V���K�D�Y�H���D���I�L�G�X�F�L�D�U�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���W�R���D�F�W���Z�L�W�K���S�U�X�G�H�Q�F�H���D�Q�G���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���Z�K�H�Q���P�D�N�L�Q�J���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����7�R���D�V�V�L�V�W���W�K�H���%�R�D�U�G���L�Q���W�K�L�V���D�U�H�D�����D���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���I�R�U�P�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\���L�V���X�S�G�D�W�H�G���S�H�U�L�R�G�L�F�D�O�O�\�����$�V��
�P�D�Q�D�J�H�U�V���D�U�H���D�G�G�H�G�����V�S�H�F�L�I�L�F���G�H�W�D�L�O�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G�����D�G�R�S�W�H�G�����D�Q�G���E�H�F�R�P�H���S�D�U�W���R�I���W�K�D�W��
�P�D�Q�D�J�H�U�¶�V���D�J�U�H�H�P�H�Q�W��

�3�R�U�W�I�R�O�L�R���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�V���U�H�Y�L�H�Z�H�G���P�R�Q�W�K�O�\���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���D�Q�G���L�W�V���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V�����3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�V���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\����
�E�\���P�R�Q�H�\���P�D�Q�D�J�H�U���V�W�\�O�H�����D�Q�G���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\���E�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�\�S�H���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�\�S�H�V��
�L�Q�F�O�X�G�H���E�R�W�K���G�R�P�H�V�W�L�F���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�L�H�V�����G�R�P�H�V�W�L�F���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H�����S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���D�Q�G���U�H�D�O��
�H�V�W�D�W�H��

Economic Factors

�$�W���-�X�O�\���������������������3�(�5�6�,�
�V���%�D�V�H���3�O�D�Q���K�D�G���D���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����D���G�H�F�U�H�D�V�H���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���-�X�O�\��������
�����������O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����7�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���Q�H�W���R�I���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�R�U�������������Z�D�V������������ ���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���D�V�V�X�P�H�G��
�U�H�W�X�U�Q���R�I���������������7�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�V���G�X�H���L�Q���O�D�U�J�H���S�D�U�W���W�R���D�Q���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�U�N�H�W����
�7�K�H�V�H���U�H�V�X�O�W�V���D�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���H�Q�D�E�O�H���3�(�5�6�,���W�R���P�H�H�W���W�K�H���P�D�Q�G�D�W�H���V�H�W���E�\���W�K�H���O�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H���Z�K�H�Q���L�W���F�U�H�D�W�H�G���3�(�5�6�,���W�R��
�³�3�U�R�Y�L�G�H���D���V�H�F�X�U�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���I�R�U���S�X�E�O�L�F���H�P�S�O�R�\�H�H�V���L�Q���,�G�D�K�R�´�����7�K�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���I�R�U��
�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�������������L�V�������������\�H�D�U�V���Z�K�L�F�K���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�K�H���������\�H�D�U���P�D�[�L�P�X�P���D�O�O�R�Z�H�G���E�\���V�W�D�W�X�W�H��
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�6�L�Q�F�H���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q�����W�K�H���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���I�X�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���3�O�D�Q���L�V�����������L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�������������H�P�S�O�R�\�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G��
���������P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����3�(�5�6�,���L�V���Y�L�H�Z�H�G���D�V���D���Z�H�O�O���U�X�Q���D�Q�G���F�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�Y�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q���F�R�P�S�D�U�H�G��
�W�R���S�O�D�Q�V���Q�D�W�L�R�Q�D�O�O�\�����7�K�L�V���U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q���V�W�H�P�V���I�U�R�P���V�R�X�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���P�D�G�H���E�\���W�K�H���O�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H���D�Q�G���W�K�H���%�R�D�U�G��

�7�K�H���%�R�D�U�G���K�D�V���D�Q�G���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���P�D�N�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���F�K�R�L�F�H�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H���J�R�D�O���R�I���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���3�O�D�Q��
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM OF IDAHO
STATEMENTS OF FIDUCIARY NET POSITION
JUNE 30, 2019 WITH COMPARATIVE FINANCIAL INFORMATION FOR JUNE 30, 2018 

�3�H�Q�V�L�R�Q���7�U�X�V�W���)�X�Q�G�V

�3�(�5�6�,
�%�D�V�H���3�O�D�Q

�)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G

�-�X�G�J�H�V�

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G

�3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q

���������N�� ���������N��

ASSETS

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V �� ������������������ �� �������������� �� �������������� �� ������������ �� ��������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�²�D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H

�)�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�'�R�P�H�V�W�L�F �������������������������� �������������������� �������������������� �² �²

�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O �������������������� �������������� ������������ �² �²

�,�G�D�K�R���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���P�R�U�W�J�D�J�H�V ���������������������� �������������������� ������������������ �² �²

�6�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ���������������������� ������������������ ������������������ �² ������������������

�5�H�D�O���H�V�W�D�W�H���H�T�X�L�W�L�H�V ���������������������� �������������������� ������������������ �² �²

�(�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V

�'�R�P�H�V�W�L�F �������������������������� ���������������������� �������������������� �² �²

�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O �������������������������� �������������������� �������������������� �² �²

�3�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\ �������������������������� �������������������� ������������������ �² �²

�0�X�W�X�D�O�����F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�����X�Q�L�W�L�]�H�G���I�X�Q�G�V �² �² �² �������������������� ����������������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ���������������������������� ���������������������� �������������������� �������������������� ����������������������

�5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���V�R�O�G ���������������������� ������������������ �������������� �² �²

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���)�H�H �² �² �²������������ ��������������

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ������������������ ������������ �² �² ������������������

�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V �������������������� ������������������ ���������������������������� ������������������

�7�R�W�D�O���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V ���������������������� ������������������ �������������� �������������� ������������������

�$�V�V�H�W�V���X�V�H�G���L�Q���S�O�D�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V �������������������� �²�² �² �²

�'�X�H���I�U�R�P���R�W�K�H�U���S�O�D�Q�V ������������ �² �² �² �²

�3�U�H�S�D�L�G���U�H�W�L�U�H�H���E�H�Q�H�I�L�W�V �������������������� �²�² �² �²

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V ���������������������������� ������������������������������������������ �������������������� ����������������������

LIABILITIES

�$�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �������������������� �������������� ������������ ���������� ��������������

�%�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���U�H�I�X�Q�G�V���S�D�\�D�E�O�H �������������� ������������ �² �² �²

�'�X�H���W�R���R�W�K�H�U���S�O�D�Q�V ������������������ ������������ �² ������ ����������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���S�X�U�F�K�D�V�H�G ���������������������� ������������������ �������������� �² �²

�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������������������� ������������������ ������������������ ���������� ��������������

NET POSITION

�1�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���I�R�U���2�3�(�% �² �² �² �² �²

�1�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���I�R�U���S�H�Q�V�L�R�Q�V ���������������������������� ���������������������� �������������������� �������������������� ����������������������

�7�R�W�D�O���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q �� ���������������������������� �� ���������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� ����������������������

�&�R�Q�W�L�Q�X�H�G

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W
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�2�W�K�H�U���7�U�X�V�W���)�X�Q�G�V

�6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G �7�R�W�D�O�V

�6�W�D�W�H �6�F�K�R�R�O�V �������� ��������

�� ������������ �� ������������ �� �������������������� �� ������������������

�������������������� �������������������� �������������������������� ��������������������������

�² �² �������������������� ��������������������

�² �² ���������������������� ����������������������

�² �² ���������������������� ����������������������

�² �² ���������������������� ����������������������

���������������������� ���������������������� �������������������������� ��������������������������

�������������������� �������������������� �������������������������� ��������������������������

�² �² �������������������������� ��������������������������

�������������������������� ����������������������

���������������������� ���������������������� ���������������������������� ����������������������������

�² �² ���������������������� ��������������������

�² �² �������������� ��������������

�² �² �������������������� ������������������

�² �² �������������������� ��������������������

�² �² ���������������������� ����������������������

�² �² �������������������� ��������������������

�������������� ������������������ ������������������ ������������������

�������������� �������������� �������������������� ��������������������

���������������������� ���������������������� ���������������������������� ����������������������������

������������ ������������ �������������������� ��������������������

— — �������������� ��������������

�² �² ������������������ ������������������

�² �² ���������������������� ����������������������

������������ ������������ ���������������������� ����������������������

���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�² �² ���������������������������� ����������������������������

�� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������������� �� ����������������������������
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM OF IDAHO
STATEMENTS OF CHANGES IN FIDUCIARY NET POSITION
YEAR ENDED JUNE 30, 2019 WITH COMPARATIVE FINANCIAL INFORMATION FOR JUNE 30, 2018 

�3�H�Q�V�L�R�Q���7�U�X�V�W���)�X�Q�G�V

�3�(�5�6�,
�%�D�V�H���3�O�D�Q

�)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G

�-�X�G�J�H�V�

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G

�3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q

���������N�� ���������N��

�$�'�'�,�7�,�2�1�6

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�0�H�P�E�H�U�V �� ���������������������� �� ���������� �� �������������� �� �² �� ��������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V ���������������������� ������������������ ������������������ �² ������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���D�Q�G���U�R�O�O�R�Y�H�U�V���L�Q �² �² �² �² ��������������������

�7�R�W�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ���������������������� ������������������ ������������������ �² ��������������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H

�1�H�W���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�Q���I�D�L�U���Y�D�O�X�H
�R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������������������������� �������������������� ������������������ ������������������ ��������������������

�,�Q�W�H�U�H�V�W�����G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���D�Q�G
�R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�� ���������������������� ������������������ ������������������ �������������� ��������������������

�/�H�V�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������������������ ���������������������� ������������������ ���������������� ����������������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�L�Q�F�R�P�H�������Q�H�W �������������������������� �������������������� ������������������ ������������������ ��������������������

�2�W�K�H�U�����Q�H�W �������������� �² ������������ �² �²

�7�R�W�D�O���D�G�G�L�W�L�R�Q�V �������������������������� �������������������� �������������������� ������������������ ����������������������

�'�(�'�8�&�7�,�2�1�6

�%�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���U�H�I�X�Q�G�V���S�D�L�G���W�R
�P�H�P�E�H�U�V���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V ���������������������� �������������������� ������������������ ������������������ ��������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������������ ������������ �������������� �������������� ������������������

�7�R�W�D�O���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V ���������������������� �������������������� ������������������ ������������������ ��������������������

�,�1�&�5�(�$�6�(�����'�(�&�5�(�$�6�(�����,�1���1�(�7
�3�2�6�,�7�,�2�1 ���������������������� �������������������� ������������������ �������������� ����������������������

�1�(�7���3�2�6�,�7�,�2�1

�%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���\�H�D�U ���������������������������� ���������������������� �������������������� �������������������� ����������������������

�(�Q�G���R�I���\�H�D�U �� ���������������������������� �� ���������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� ����������������������

�&�R�Q�W�L�Q�X�H�G

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W
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�2�W�K�H�U���7�U�X�V�W���)�X�Q�G�V

�6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G �7�R�W�D�O�V

�6�W�D�W�H �6�F�K�R�R�O�V �������� ��������

�� �² �� �² �� ���������������������� �� ����������������������

������������������ �������������������� ���������������������� ����������������������

�² �² �������������������� ��������������������

������������������ �������������������� ���������������������� ����������������������

�������������������� �������������������� �������������������������� ��������������������������

�² — ���������������������� ����������������������

���������������� ������������������ ������������������������ ������������������������

�������������������� �������������������� �������������������������� ��������������������������

���������� ���������� �������������� ������������

�������������������� �������������������� �������������������������� ��������������������������

������������������ �������������������� �������������������������� ����������������������

������������ ������������ �������������������� ������������������

������������������ �������������������� �������������������������� ��������������������������

�������������������� �������������������� �������������������������� ��������������������������

���������������������� ���������������������� ���������������������������� ����������������������������

�� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������������� �� ����������������������������
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM OF IDAHO

NOTES TO FINANCIAL STATEMENTS
YEAR ENDED JUNE 30, 2019

NOTE 1. GENERAL DESCRIPTION OF THE FUNDS

�*�H�Q�H�U�D�O �²�� �7�K�H�� �3�X�E�O�L�F�� �(�P�S�O�R�\�H�H�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �6�\�V�W�H�P�� �R�I�� �,�G�D�K�R�� ���W�K�H�� �³�6�\�V�W�H�P�´�� �R�U�� �³�3�(�5�6�,�´���� �L�V�� �W�K�H��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U���R�I���V�H�Y�H�Q���S�O�D�Q�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�U�H�H���G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���S�O�D�Q�V�����W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H��
�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���%�D�V�H���3�O�D�Q�����³�3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q�´�������W�K�H���)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�¶���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����)�5�)�������D�Q�G���W�K�H��
�-�X�G�J�H�V�¶���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����-�5�)�������D�Q�G���W�Z�R���G�H�I�L�Q�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V�����W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�)�X�Q�G�� �&�K�R�L�F�H�� �3�O�D�Q�V�� ���������N���� �D�Q�G�� ���������N���� ���³�3�(�5�6�,�� �&�K�R�L�F�H�� �3�O�D�Q�´������ �3�(�5�6�,�� �D�O�V�R�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�V�� �W�Z�R�� �6�L�F�N��
�/�H�D�Y�H�� �,�Q�V�X�U�D�Q�F�H�� �5�H�V�H�U�Y�H�� �7�U�X�V�W�� �)�X�Q�G�V���� �Z�K�L�F�K�� �T�X�D�O�L�I�\�� �D�V�� �R�W�K�H�U�� �S�R�V�W�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �S�O�D�Q�V��
���2�3�(�%�������R�Q�H���I�R�U���V�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�Q�G���R�Q�H���I�R�U���V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W���H�P�S�O�R�\�H�U�V��

�5�H�S�R�U�W�L�Q�J���(�Q�W�L�W�\ �²���7�K�H���6�\�V�W�H�P���L�V���D���I�L�G�X�F�L�D�U�\���I�X�Q�G���R�I���W�K�H���6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R�����W�K�H���³�6�W�D�W�H�´�����D�Q�G���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G��
�L�Q���W�K�H���6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R���&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���$�Q�Q�X�D�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W�����7�K�H���E�D�V�L�F���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H��
�6�\�V�W�H�P���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���D�O�O���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H���I�X�Q�G�V�����$���I�L�Y�H���P�H�P�E�H�U���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�R�D�U�G�����W�K�H��
�³�%�R�D�U�G�´������ �D�S�S�R�L�Q�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �*�R�Y�H�U�Q�R�U�� �D�Q�G�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �,�G�D�K�R�� �6�H�Q�D�W�H���� �P�D�Q�D�J�H�V�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P����
�6�W�D�W�H���O�D�Z���U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�D�W���W�Z�R���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���E�H���D�F�W�L�Y�H���3�(�5�6�,���P�H�P�E�H�U�V���Z�L�W�K���D�W���O�H�D�V�W���W�H�Q���\�H�D�U�V��
�R�I���V�H�U�Y�L�F�H���D�Q�G���W�K�U�H�H���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���D�U�H���,�G�D�K�R���F�L�W�L�]�H�Q�V���Q�R�W���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P���H�[�F�H�S�W���E�\���U�H�D�V�R�Q��
�R�I���K�D�Y�L�Q�J���V�H�U�Y�H�G���R�Q���W�K�H���%�R�D�U�G�����5�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���L�Q�F�O�X�G�H���V�H�O�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���I�X�Q�G�L�Q�J���D�J�H�Q�W�V����
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���I�X�Q�G�L�Q�J���S�R�O�L�F�\�����D�Q�G���V�H�W�W�L�Q�J���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V��

�'�H�I�L�Q�H�G���%�H�Q�H�I�L�W���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���3�O�D�Q�V���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q �²���7�K�H���3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q���D�Q�G���)�5�)���D�U�H���E�R�W�K��
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�3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q�����7�K�H���J�D�L�Q���V�K�D�U�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�����L�I���D�Q�\�����L�V���E�D�V�H�G���R�Q���I�X�Q�G�L�Q�J���O�H�Y�H�O�V���L�Q���W�K�H���%�D�V�H���3�O�D�Q���D�Q�G��
�L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���%�R�D�U�G���D�S�S�U�R�Y�D�O�����(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\���I�R�U���J�D�L�Q���V�K�D�U�L�Q�J���U�H�T�X�L�U�H�V���W�Z�H�O�Y�H���P�R�Q�W�K�V���R�I���D�F�W�L�Y�H���3�(�5�6�,���%�D�V�H��
�3�O�D�Q���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���D�V���G�H�I�L�Q�H�G���L�Q���,�G�D�K�R���V�W�D�W�X�W�H�V���D�Q�G���3�(�5�6�,���U�X�O�H�V��

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���P�D�\���D�O�O�R�F�D�W�H���W�K�H�L�U���D�V�V�H�W�V���L�Q���������L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�V���D�P�R�Q�J���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�S�W�L�R�Q�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����L�I��
�Q�R���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���L�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G�����D���G�H�I�D�X�O�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�O�H�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���3�(�5�6�,���7�R�W�D�O���5�H�W�X�U�Q���)�X�Q�G��
���7�5�)�����L�V���P�D�G�H�����7�K�H���7�5�)���L�V���D���X�Q�L�W�L�]�H�G���I�X�Q�G���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I���W�K�H���3�(�5�6�,���%�D�V�H��
�3�O�D�Q��

�$�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������W�K�H�U�H���Z�H�U�H�����������������S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�L�W�K���E�D�O�D�Q�F�H�V���L�Q���W�K�H���3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�V�����6�R�P�H��
�R�I���W�K�H�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�U�H���L�Q���E�R�W�K���W�K�H�����������N�����3�O�D�Q���D�Q�G���W�K�H�����������N�����3�O�D�Q�����$�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������W�K�H�U�H��
�Z�H�U�H�� �������������� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �E�R�W�K�� �&�K�R�L�F�H�� �3�O�D�Q�� ���������N���� �D�Q�G�� ���������N���� �S�O�D�Q�V���� �7�K�H�U�H�� �Z�H�U�H�� ��������������
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�L�W�K���R�Q�O�\���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�����������N�������D�Q�G���������������S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�L�W�K���R�Q�O�\���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�����������N����

�2�S�W�L�R�Q�D�O���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���3�O�D�Q – �&�H�U�W�D�L�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�R�O�O�H�J�H�V���D�Q�G���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���H�P�S�O�R�\�H�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q��
�D�Q���R�S�W�L�R�Q�D�O���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���S�O�D�Q�����2�5�3�����L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���,�G�D�K�R���&�R�G�H�����������������$�����D�Q�G��
���%�������)�R�U���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���H�P�S�O�R�\�H�H�V���Z�K�R���R�S�W�H�G���R�X�W���R�I���3�(�5�6�,���L�Q���������������W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U���E�\���V�W�D�W�X�W�H���S�D�\�V��������������
�R�I���2�5�3���S�D�\�U�R�O�O���L�Q���O�L�H�X���R�I���D���Z�L�W�K�G�U�D�Z�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�\���S�D�\�P�H�Q�W���W�R���3�(�5�6�,���Z�L�W�K���D���S�D�\�R�I�I���G�D�W�H���R�I���-�X�O�\��������������������
�7�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�R�O�O�H�J�H�V���Z�H�U�H���S�D�L�G���L�Q���I�X�O�O���D�V���R�I���-�X�Q�H��������������������

�6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���7�U�X�V�W���)�X�Q�G�V�����2�3�(�%)�������3�(�5�6�,���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�V���W�K�H���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H��
�5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G���F�R�V�W���V�K�D�U�L�Q�J�����P�X�O�W�L�S�O�H���H�P�S�O�R�\�H�U���G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���2�3�(�%���S�O�D�Q�V���W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H�V���S�D�\�P�H�Q�W��
�R�I���H�O�L�J�L�E�O�H���S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���S�U�H�P�L�X�P�V���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���U�H�W�L�U�H�G���V�W�D�W�H���D�Q�G���S�X�E�O�L�F���V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W��
�H�P�S�O�R�\�H�H�V���� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G�� �X�Q�X�V�H�G�� �V�L�F�N�� �O�H�D�Y�H�� �D�W�� �W�K�H�� �W�L�P�H�� �R�I�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����7�K�H�� �6�L�F�N�� �/�H�D�Y�H��
�,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���L�V���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���D���W�U�X�V�W���I�X�Q�G�����)�R�U���V�W�D�W�H���D�Q�G���V�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�U�V�����X�Q�X�V�H�G��
�V�L�F�N���O�H�D�Y�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���J�X�L�G�D�Q�F�H���R�I���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G���%�R�D�U�G�����*�$�6�%����
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W�����������)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W�L�Q�J���I�R�U���3�R�V�W�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���%�H�Q�H�I�L�W���3�O�D�Q�V���2�W�K�H�U���7�K�D�Q���3�H�Q�V�L�R�Q���3�O�D�Q�V��

�7�K�H���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���L�V���P�D�G�H���X�S���R�I���W�Z�R���W�U�X�V�W���I�X�Q�G�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G���E�\���3�(�5�6�,������
�D���W�U�X�V�W���I�R�U���S�D�\�P�H�Q�W���R�I���V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���D���W�U�X�V�W���I�R�U���S�D�\�P�H�Q�W���R�I���V�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�H��
�E�H�Q�H�I�L�W�V���� �7�K�H�� �V�W�D�W�X�W�H�V�� �J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �6�L�F�N�� �/�H�D�Y�H�� �,�Q�V�X�U�D�Q�F�H�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �)�X�Q�G�� �D�U�H���,�G�D�K�R�� �&�R�G�H��������
�6�H�F�W�L�R�Q�V���������������������������������������������������������D�Q�G������������������

�7�K�H���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���L�V���D���I�X�Q�G���W�K�D�W���H�[�L�V�W�V���I�R�U���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W���R�I���X�Q�X�V�H�G���V�L�F�N���O�H�D�Y�H��
�E�H�Q�H�I�L�W�V���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���S�U�H�P�L�X�P�V���I�R�U���V�W�D�W�H���D�Q�G���V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���Z�K�R���V�H�S�D�U�D�W�H��
�I�U�R�P���V�H�U�Y�L�F�H���E�\���U�H�D�V�R�Q���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����7�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���W�Z�R���W�U�X�V�W�V���D�U�H���F�R�P�P�L�Q�J�O�H�G���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�S�X�U�S�R�V�H�V��
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�7�K�H�� �6�\�V�W�H�P�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�V�� �W�K�H�V�H�� �W�U�X�V�W�V�� �R�Q�� �E�H�K�D�O�I�� �R�I�� �W�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J�� �H�P�S�O�R�\�H�U�V���� �(�P�S�O�R�\�H�U�V�¶��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�U�H���D���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���S�D�\�U�R�O�O���F�R�O�O�H�F�W�H�G���H�D�F�K���S�D�\���F�\�F�O�H���D�Q�G���D�U�H���K�H�O�G���L�Q���W�U�X�V�W���I�R�U���I�X�W�X�U�H��
�E�H�Q�H�I�L�W�V���� �7�K�H�� �V�F�K�R�R�O�� �G�L�V�W�U�L�F�W�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �6�W�D�W�H�� �D�U�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �D�Q�\�� �X�Q�I�X�Q�G�H�G�� �2�3�(�%�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\����
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����W�K�U�R�X�J�K���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V��

Membership in the Sick Leave Insurance Fund as of June 30, 2019 valuation.

�6�W�D�W�H �6�F�K�R�R�O

�0�H�P�E�H�U�V��

�$�F�W�L�Y�H ������������ ������������

�5�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V ���������� ����������

�7�R�W�D�O ������������ ������������

School District Employees �²���)�R�U���V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����W�K�H���X�Q�X�V�H�G���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���D�P�R�X�Q�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
�I�R�U�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �L�V�� �O�L�P�L�W�H�G�� �W�R�� �R�Q�H���K�D�O�I�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �H�O�L�J�L�E�O�H�� �V�L�F�N�� �O�H�D�Y�H�� �E�D�O�D�Q�F�H�� �D�Q�G�� �U�D�W�H�� �R�I�� �F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�� �D�W��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��

State Employees���²���6�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�U�H���O�L�P�L�W�H�G���W�R���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���D�O�O�R�Z�D�E�O�H���K�R�X�U�V���R�I���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���W�K�H�\��
�P�D�\���X�V�H���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���X�Q�X�V�H�G���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���S�U�R�J�U�D�P���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

Credited Hours  of 
State Services

Maximum Allowable
Sick Leave Hours

�����������������������������\�H�D�U�V�� ������

�����������������������������������������\�H�D�U�V�� ������

�������������������������������������������\�H�D�U�V�� ������

�������������������������\�H�D�U�V���R�U���P�R�U�H�� ������

�0�H�P�E�H�U�V���P�D�\���X�V�H���R�Q�H���K�D�O�I���R�I���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���K�R�X�U�V���D�F�F�U�X�H�G���X�S���W�R���W�K�H���D�O�O�R�Z�D�E�O�H���P�D�[�L�P�X�P���P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\��
�W�K�H�L�U���U�D�W�H���R�I���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�W���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��

�7�K�H���U�D�W�H���I�R�U���V�W�D�W�H���D�J�H�Q�F�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�D�V���������������R�I���F�R�Y�H�U�H�G���V�D�O�D�U�\���D�W���-�X�Q�H��������������������

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I�� �G�D�\�V���R�I�� �S�D�L�G���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���H�D�U�Q�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H��
�F�R�Q�W�U�D�F�W���\�H�D�U�����7�K�H���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���I�R�U���V�F�K�R�R�O�V���D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

Days Earned Beginning - June 30, 2006

�����������G�D�\�V ����������

�������������G�D�\�V ����������
�0�R�U�H���W�K�D�Q���������G�D�\�V �,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���U�D�W�H���W�R���E�H���V�H�W���E�\���W�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W

�%�R�D�U�G���E�D�V�H�G���R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���F�R�V�W���D�Q�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O
�G�D�W�D���D�Q�G���U�H�Y�L�H�Z�H�G���E�L�H�Q�Q�L�D�O�O�\
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NOTE 2. SUMMARY OF SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES

�%�D�V�L�V���R�I���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J �²���7�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���E�D�V�L�F���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���S�U�H�S�D�U�H�G���X�W�L�O�L�]�L�Q�J���W�K�H���D�F�F�U�X�D�O��
�E�D�V�L�V���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�����(�P�S�O�R�\�H�H���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�V���W�R���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q��
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�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���R�I���W�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���S�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���G�R��
�Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���I�H�H�V���D�Q�G���F�R�V�W�V���I�R�U���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Q�R�U���G�R�H�V���L�W���L�Q�F�O�X�G�H���I�H�H�V���D�Q�G���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V��
�U�H�O�D�W�H�G���W�R���S�X�E�O�L�F���H�T�X�L�W�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����7�K�H�V�H���I�H�H�V���D�Q�G���F�R�V�W�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�X�U�S�R�V�H�V����
�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�H�F�W�L�R�Q���R�I���3�(�5�6�,�
�V���&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���$�Q�Q�X�D�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W���L�Q���W�K�H���6�F�K�H�G�X�O�H��
�R�I���&�R�V�W�V���I�R�U���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���D�Q�G���W�K�H���6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���%�U�R�N�H�U���)�H�H�V���D�Q�G���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����7�K�H�V�H��
�F�R�V�W�V���D�U�H���F�D�S�W�X�U�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�V���U�H�S�R�U�W�H�G���L�Q���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���3�O�D�Q��
�1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���3�O�D�Q���)�L�G�X�F�L�D�U�\���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��

�7�K�H���6�\�V�W�H�P���S�X�U�F�K�D�V�H�V���I�R�U�Z�D�U�G���F�X�U�U�H�Q�F�\���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���8�Q�L�W�H�G��
�6�W�D�W�H�V�� �R�I�� �$�P�H�U�L�F�D�� �D�J�H�Q�F�\���J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G�� �F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G�� �P�R�U�W�J�D�J�H�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�X�U�S�R�V�H�� �R�I��
�H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���O�L�T�X�L�G�L�W�\�����U�H�G�X�F�L�Q�J���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���R�U���R�W�K�H�U���F�R�V�W�V�����R�U���S�D�U�W�L�D�O�O�\���K�H�G�J�L�Q�J���D�Q���H�[�L�V�W�L�Q�J���H�[�S�R�V�X�U�H����
�7�K�H���6�\�V�W�H�P���P�D�\���L�Q�F�X�U���P�L�Q�R�U���U�H�F�R�U�G�L�Q�J���F�R�V�W�V���I�R�U���I�R�U�Z�D�U�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���X�Q�W�L�O���W�K�H���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���G�D�W�H�����3�R�W�H�Q�W�L�D�O
�I�X�W�X�U�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���I�R�U�Z�D�U�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�U�H���Q�R�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���X�Q�W�L�O���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���G�D�W�H��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�V���W�K�H���%�R�D�U�G�
�V���D�G�R�S�W�H�G���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\�����D�G�R�S�W�H�G���)�H�E�U�X�D�U�\���������������D�V���R�I���-�X�Q�H����������
�������� ��

�$�V�V�H�W���&�O�D�V�V

�)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H ������

�8�6���*�O�R�E�D�O���(�T�X�L�W�\ ������

�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���(�T�X�L�W�\ ������

�&�D�V�K ����

�7�R�W�D�O ��������

�8�V�H�� �R�I�� �(�V�W�L�P�D�W�H�V��- �7�K�H�� �S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�\�� �Z�L�W�K�� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�� �J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�Q�L�W�H�G�� �6�W�D�W�H�V�� �R�I�� �$�P�H�U�L�F�D�� �U�H�T�X�L�U�H�V�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �P�D�N�H��
�H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����G�L�V�F�O�R�V�X�U�H��
�R�I���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�Q�G���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���S�O�D�Q���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�W���W�K�H���G�D�W�H���R�I��
�W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����$�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���F�R�X�O�G���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���W�K�R�V�H���H�V�W�L�P�D�W�H�V�����7�K�H���6�\�V�W�H�P���X�W�L�O�L�]�H�V���Y�D�U�L�R�X�V��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���� �,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���� �L�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �D�U�H�� �H�[�S�R�V�H�G�� �W�R�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �U�L�V�N�V���� �V�X�F�K�� �D�V��
�L�Q�W�H�U�H�V�W�� �U�D�W�H�����F�U�H�G�L�W�����D�Q�G�� �R�Y�H�U�D�O�O�� �P�D�U�N�H�W�� �Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\���� �'�X�H�� �W�R�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �U�L�V�N�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q��
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�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����L�W���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���S�R�V�V�L�E�O�H���W�K�D�W���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
�Z�L�O�O���R�F�F�X�U���L�Q���W�K�H���Q�H�D�U���W�H�U�P���D�Q�G���W�K�D�W���V�X�F�K���F�K�D�Q�J�H���F�R�X�O�G���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���D�I�I�H�F�W���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�S�R�U�W�H�G���L�Q���W�K�H��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�$�V�V�H�W�V���8�V�H�G���L�Q���3�O�D�Q���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��- �7�K�H�V�H���D�V�V�H�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���E�X�L�O�G�L�Q�J�V�����H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����D�Q�G���F�R�P�S�X�W�H�U��
�V�R�I�W�Z�D�U�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �F�R�V�W�V�� �X�V�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�� �D�Q�G�� �D�U�H�� �U�H�F�R�U�G�H�G�� �D�W�� �F�R�V�W���� �'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G��
�D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���R�Q���W�K�H���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���P�H�W�K�R�G���R�Y�H�U���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�H�I�X�O���O�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V����
�7�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�H�I�X�O���O�L�I�H���I�R�U���E�X�L�O�G�L�Q�J�V���L�V���������������\�H�D�U�V�����7�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�H�I�X�O���O�L�I�H���R�I���F�R�P�S�X�W�H�U���V�R�I�W�Z�D�U�H��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�V�W�V���L�V���������������\�H�D�U�V�����&�R�P�S�X�W�H�U���D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���K�D�V���D�����������\�H�D�U���X�V�H�I�X�O���O�L�I�H��

�7�R�W�D�O�V��- �7�K�H�� �E�D�V�L�F�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �S�U�L�R�U���\�H�D�U�� �V�X�P�P�D�U�L�]�H�G�� �F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q���W�R�W�D�O�����6�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���G�H�W�D�L�O���W�R���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q��
�L�Q�� �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�\���Z�L�W�K���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�� �J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�Q�L�W�H�G�� �6�W�D�W�H�V�� �R�I�� �$�P�H�U�L�F�D����
�$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\���� �V�X�F�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �U�H�D�G�� �L�Q�� �F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�
�V�� �E�D�V�L�F�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H�����������������������I�U�R�P���Z�K�L�F�K���W�K�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�D�V���G�H�U�L�Y�H�G��
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NOTE 3. DEPOSITS AND INVESTMENTS

�$�� �'�H�S�R�V�L�W�V

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�U�H���G�H�S�R�V�L�W�H�G���Z�L�W�K���Y�D�U�L�R�X�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�U�H���F�D�U�U�L�H�G���D�W���F�R�V�W��
�S�O�X�V���D�F�F�U�X�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����&�D�V�K���E�D�O�D�Q�F�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�V�K���D�F�F�R�X�Q�W�V���K�H�O�G���E�\���Y�D�U�L�R�X�V���E�D�Q�N�V���D�Q�G��
�R�Q���G�H�S�R�V�L�W���Z�L�W�K���W�K�H���6�W�D�W�H���7�U�H�D�V�X�U�H�U�����,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���,�G�D�K�R���&�R�G�H���6�H�F�W�L�R�Q�V�������������������D�Q�G�������������������$����
�W�K�H���6�W�D�W�H���7�U�H�D�V�X�U�H�U���L�Q�Y�H�V�W�V���F�D�V�K���Q�R�W���Q�H�H�G�H�G���W�R���P�H�H�W���L�P�P�H�G�L�D�W�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���S�R�R�O�H�G���,�G�O�H���6�K�R�U�W��
�7�H�U�P�� �)�X�Q�G���� �'�H�S�R�V�L�W�V�� �D�U�H�� �K�H�O�G�� �E�\�� �L�W�V�� �D�J�H�Q�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �6�W�D�W�H�� �7�U�H�D�V�X�U�H�U�¶�V�� �Q�D�P�H���� �3�R�R�O�H�G�� �E�D�O�D�Q�F�H�V�� �D�U�H��
�D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �R�Q�� �G�H�P�D�Q�G���� �&�D�V�K�� �G�H�S�R�V�L�W�V�� �L�Q�� �R�W�K�H�U�� �E�D�Q�N�� �D�F�F�R�X�Q�W�V�� �D�U�H�� �F�R�Y�H�U�H�G�� �E�\�� �I�H�G�H�U�D�O�� �G�H�S�R�V�L�W�R�U�\��
�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���X�S���W�R�����������������������7�K�H���6�\�V�W�H�P���G�R�H�V���Q�R�W���K�D�Y�H���D���S�R�O�L�F�\���I�R�U���F�X�V�W�R�G�L�D�O���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�D�V�K��
�R�Q���G�H�S�R�V�L�W���D�W���O�R�F�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V��

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V

�+�H�O�G���E�\���W�K�H���6�W�D�W�H���7�U�H�D�V�X�U�H�U �� ������������������

�)�'�,�&���L�Q�V�X�U�H�G���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G ������������������

�8�Q�L�Q�V�X�U�H�G���D�Q�G���X�Q�F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G ��������������

�7�R�W�D�O �� ��������������������

�%�� �,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���S�H�Q�V�L�R�Q���W�U�X�V�W���I�X�Q�G�V���D�U�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����6�H�H���1�R�W�H�������I�R�U���P�R�U�H���G�H�W�D�L�O�V�����7�K�H��
�%�R�D�U�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���D���I�R�U�P�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�O�L�F�\�����Z�K�L�F�K���D�G�G�U�H�V�V�H�V���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V��
�D�Q�G�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�U�R�F�H�V�V���� �7�K�L�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �S�H�U�W�D�L�Q�L�Q�J�� �W�R�� �D�V�V�H�W��
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���U�L�V�N���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���V�H�F�W�L�R�Q�V�����5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H�������I�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����,�Q���I�X�O�I�L�O�O�L�Q�J���L�W�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�����W�K�H���%�R�D�U�G���K�D�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�H�G���Z�L�W�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V�����D��
�P�D�V�W�H�U���J�O�R�E�D�O���F�X�V�W�R�G�L�D�Q�����R�W�K�H�U���F�X�V�W�R�G�L�D�Q�V�����D�Q�G���D���F�D�V�K���P�D�Q�D�J�H�U�����0�D�Q�D�J�H�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���L�Q�F�O�X�G�H���V�S�H�F�L�I�L�F��
�J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���3�(�5�6�,���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���X�Q�G�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����U�L�V�N�V���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���D�Q�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���G�R���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���D�V�V�H�W�V���I�U�R�P���W�K�H���6�L�F�N��
�/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���R�U���R�W�K�H�U���Q�R�Q���7�5�)���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q���R�S�W�L�R�Q�V�����%�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���D�V�V�H�W�V���W�K�D�W��
�D�U�H���E�H�L�Q�J���H�[�F�O�X�G�H�G�����W�K�H�\���G�R���Q�R�W���D�S�S�O�\���W�R���W�K�H�V�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���W�K�X�V���L�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���W�R���H�[�F�O�X�G�H��

�'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V
�0�R�U�W�J�D�J�H���%�D�F�N�H�G���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
�7�,�3�6
�&�X�V�W�R�G�L�D�O���&�U�H�G�L�W���5�L�V�N��
�&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���&�U�H�G�L�W���5�L�V�N
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�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�'�R�P�H�V�W�L�F���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H �� ��������������������������

�&�R���P�L�Q�J�O�H�G���G�R�P�H�V�W�L�F���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H�����6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G������������������������

�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H ��������������������

�,�G�D�K�R���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���P�R�U�W�J�D�J�H�V ����������������������

�6�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ����������������������

�5�H�D�O���H�V�W�D�W�H ����������������������

�'�R�P�H�V�W�L�F���H�T�X�L�W�L�H�V ��������������������������

�&�R���P�L�Q�J�O�H�G���G�R�P�H�V�W�L�F���H�T�X�L�W�\�����6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G������������������������

�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�L�H�V ��������������������������

�&�R���P�L�Q�J�O�H�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�\�����6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G����������������������

�3�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\ ��������������������������

�0�X�W�X�D�O�����F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�����D�Q�G���X�Q�L�W�L�]�H�G���I�X�Q�G�V ��������������������������

�7�R�W�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ������������������������������

�&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V - �,�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���S�R�O�L�F�\�����W�K�H���6�\�V�W�H�P���G�R�H�V���Q�R�W���K�D�Y�H���D�Q�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���D���V�L�Q�J�O�H���L�V�V�X�H�U��
���H�[�F�O�X�G�L�Q�J�� �H�[�S�O�L�F�L�W�O�\�� �J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���� �W�K�D�W�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� ������ �R�I�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�¶�V�� �Q�H�W��
�S�R�V�L�W�L�R�Q��

�'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V �²���'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���D�U�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���Z�K�R�V�H���Y�D�O�X�H���L�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���G�H�E�W���R�U��
�H�T�X�L�W�\�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���� �F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V���� �R�U�� �F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V�����$�Q�\�� �G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�� �K�H�O�G�� �E�\�� �3�(�5�6�,�� �D�U�H�� �I�R�U��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �R�Q�O�\�� �D�Q�G�� �D�O�O�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �G�L�V�F�O�R�V�H�G�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �I�R�R�W�Q�R�W�H�V���� �7�K�H��
�G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���K�H�O�G���E�\���3�(�5�6�,���D�U�H���U�H�S�R�U�W�H�G���L�Q���W�K�H���8�6���G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�����7�K�H�\���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G�����D�P�R�Q�J��
�R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�V�����W�R���K�H�O�S���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���S�U�R�W�H�F�W���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���U�L�V�N���R�I���S�U�L�F�H���F�K�D�Q�J�H�V�����,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H��
�Z�L�W�K���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\�����W�K�H���6�\�V�W�H�P�����W�K�U�R�X�J�K���L�W�V���H�[�W�H�U�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V�����K�R�O�G�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��
�L�Q�� �I�X�W�X�U�H�V���� �R�S�W�L�R�Q�V���� �D�Q�G�� �I�R�U�Z�D�U�G�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �F�X�U�U�H�Q�F�\�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�V���� �2�Q�O�\�� �D�� �I�H�Z�� �V�H�O�H�F�W�H�G�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �D�U�H��
�S�H�U�P�L�W�W�H�G���W�R���X�V�H���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V�����,�Q���H�Y�H�U�\���F�D�V�H�����W�K�H���W�\�S�H�V���R�I���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���X�V�H�G���D�Q�G���O�L�P�L�W�V���R�Q���W�K�H�L�U���X�V�H���D�U�H��
�G�H�I�L�Q�H�G���L�Q���P�D�Q�D�J�H�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�Q�G���D�U�H���P�R�Q�L�W�R�U�H�G���R�Q���D�Q���R�Q�J�R�L�Q�J���E�D�V�L�V��

�)�X�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�U�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���I�R�U���G�H�O�D�\�H�G���G�H�O�L�Y�H�U�\���R�U���U�H�F�H�L�S�W���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���V�H�O�O�H�U���D�J�U�H�H�V��
�W�R�� �P�D�N�H�� �G�H�O�L�Y�H�U�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �E�X�\�H�U�� �D�J�U�H�H�V�� �W�R�� �W�D�N�H�� �G�H�O�L�Y�H�U�\�� �D�W�� �D�� �V�S�H�F�L�I�L�H�G�� �I�X�W�X�U�H�� �G�D�W�H���� �R�I�� �D�� �V�S�H�F�L�I�L�H�G��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�����D�W���D���V�S�H�F�L�I�L�H�G���S�U�L�F�H�����0�D�U�N�H�W���U�L�V�N���D�U�L�V�H�V���G�X�H���W�R���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V��
�W�K�D�W���P�D�\���U�H�V�X�O�W���L�Q���D���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���I�X�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����)�X�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�U�H���W�U�D�G�H�G���R�Q��
�R�U�J�D�Q�L�]�H�G���H�[�F�K�D�Q�J�H�V���D�Q�G���U�H�T�X�L�U�H���L�Q�L�W�L�D�O���P�D�U�J�L�Q���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���F�D�V�K���R�U���P�D�U�N�H�W�D�E�O�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����(�D�F�K��
�G�D�\���W�K�H���Q�H�W���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W���Y�D�O�X�H���L�V���V�H�W�W�O�H�G���L�Q���F�D�V�K���Z�L�W�K���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H�V�����+�R�O�G�H�U�V���R�I��
�I�X�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���O�R�R�N���W�R���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���I�R�U���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����W�K�H���F�U�H�G�L�W��
�U�L�V�N���G�X�H���W�R���W�K�H���Q�R�Q�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V���W�R���I�X�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���L�V���P�L�Q�L�P�D�O�����$�W���-�X�Q�H������������������
�W�K�H���6�\�V�W�H�P���K�D�G���I�X�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���D���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���������������������Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����&�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���V�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���D�P�R�X�Q�W�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���V�H�W�W�O�H���W�K�H���I�X�W�X�U�H�V��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�H�U�H���K�H�O�G���L�Q���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���V�R���W�K�D�W���Q�R���O�H�Y�H�U�D�J�H���Z�D�V���H�P�S�O�R�\�H�G�����L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V��
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�O�L�F�\��
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�$�W���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���6�\�V�W�H�P���K�D�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���Q�H�W���I�X�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���H�[�S�R�V�X�U�H��

Exposure covered
by contract

FUTURES
Cash and Cash Equivalents
�������'�D�\���(�X�U�R�G�R�O�O�D�U �� ����������������������
�(�X�U�R���)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\ ������������������
�&�D�Q�D�G�L�D�Q���'�R�O�O�D�U���)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\ ������������������
�0�H�[�L�F�D�Q���3�H�V�R���)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\ ������������������
�-�D�S�D�Q�H�V�H���<�H�Q���)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\ ������������������
�$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���'�R�O�O�D�U���)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\ ������������������
�%�U�L�W�L�V�K���3�R�X�Q�G���)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\ ������������������
�5�X�V�V�L�D�Q���5�X�E�E�O�H���)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\ ��������������
�)�H�G���)�X�Q�G�������G ������������������������

   Total Cash and Cash Equivalents ��������������������
Fixed Income
�8�6�����\�U���7�U�H�D�V�X�U�\���1�R�W�H ����������������������
�8�6�����\�U���7�U�H�D�V�X�U�\���1�R�W�H ����������������������
�8�6���8�O�W�U�D���%�R�Q�G ��������������������
�8�6���/�R�Q�J���%�R�Q�G ��������������������
�(�X�U�R���%�7�3 ��������������������
�(�X�U�R���%�2�%�/ ��������������
�$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q�������\�U���%�R�Q�G ������������������
�(�X�U�R���2�D�W ������������������
�(�X�U�R���%�8�;�/�������\�U���%�R�Q�G ����������������������
�8�.���/�R�Q�J���*�L�O�W ����������������������
�-�D�S�D�Q�������\�U���%�R�Q�G ����������������������
�8�6�������\�U���8�O�W�U�D ������������������������
�(�X�U�R���%�X�Q�G ������������������������
�8�6�������\�U���7�U�H�D�V�X�U�\���1�R�W�H ��������������������������

Total Fixed Income ��������������������

Net Futures Exposure �� ����������������������

�2�S�W�L�R�Q���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�U�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���J�L�Y�L�Q�J���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H�U���W�K�H���U�L�J�K�W�����E�X�W���Q�R�W���W�K�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q����
�W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���R�U���V�H�O�O���D���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���D�W���D���V�S�H�F�L�I�L�H�G���S�U�L�F�H���Z�L�W�K�L�Q���D���V�S�H�F�L�I�L�H�G���W�L�P�H�����7�K�H���R�S�W�L�R�Q�¶�V��
�S�U�L�F�H���L�V���X�V�X�D�O�O�\���D���V�P�D�O�O���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���D�V�V�H�W�¶�V���Y�D�O�X�H�����2�S�W�L�R�Q�V���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���X�V�H�G���E�\���W�K�H��
�6�\�V�W�H�P���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���H�[�S�R�V�X�U�H�V���W�R���S�R�V�L�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W���P�R�Y�H�V���D�Q�G���O�L�P�L�W���H�[�S�R�V�X�U�H�V���W�R���L�Q�W�H�U�H�V�W��
�U�D�W�H�� �D�Q�G�� �F�X�U�U�H�Q�F�\�� �I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V�����$�W�� �-�X�Q�H���������� ������������ �W�K�H�� �%�D�V�H�� �3�O�D�Q�����7�5�)���� �-�5�)���� �D�Q�G�� �)�5�)�� �K�D�G�� �R�S�W�L�R�Q��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�V���S�D�\�D�E�O�H���Z�L�W�K���D���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���������������������������Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���'�R�P�H�V�W�L�F���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���D�Q�G��
�����������������������Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���3�X�U�F�K�D�V�H�G��
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����

�$�W���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���6�\�V�W�H�P���K�D�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���Q�H�W���R�S�W�L�R�Q�V���H�[�S�R�V�X�U�H��

OPTIONS Exposure  covered
by contract

Fixed Income

�&�D�V�K���&�D�V�K���(�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���3�X�U�F�K�D�V�H�G���&�D�O�O���2�S�W�L�R�Q�V ��������������������

�&�D�V�K���&�D�V�K���(�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���3�X�U�F�K�D�V�H�G���3�X�W���2�S�W�L�R�Q�V ��������������

�)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���3�X�U�F�K�D�V�H�G���&�D�O�O���2�S�W�L�R�Q�V ������������

�)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���3�X�U�F�K�D�V�H�G���3�X�W���2�S�W�L�R�Q�V ������������

Total Fixed Income ������������������

Investments Purchased
�&�D�V�K���&�D�V�K���(�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���:�U�L�W�W�H�Q���&�D�O�O���2�S�W�L�R�Q�V ������������������

�&�D�V�K���&�D�V�K���(�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���:�U�L�W�W�H�Q���3�X�W���2�S�W�L�R�Q�V ������������������

�)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���:�U�L�W�W�H�Q���&�D�O�O���2�S�W�L�R�Q�V ������������������

�)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���:�U�L�W�W�H�Q���3�X�W���2�S�W�L�R�Q�V ������������������

Total Investments Purchased ������������������

Net Option Exposure �� ��������������

�)�R�U�Z�D�U�G���)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\���(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�U�H���F�D�U�U�L�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���E�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����7�K�H���6�\�V�W�H�P��
�K�D�V���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�V���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���R�U���V�H�O�O���F�X�U�U�H�Q�F�\�� �D�W���Y�D�U�L�R�X�V�� �G�D�W�H�V���L�Q���W�K�H��
�I�X�W�X�U�H���D�W���D���V�S�H�F�L�I�L�F���S�U�L�F�H�����6�R�P�H���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V��
�X�V�H�� �I�R�U�Z�D�U�G�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�V�� �W�R�� �K�H�G�J�H�� �W�K�H�� �H�[�S�R�V�X�U�H�� �R�I�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �W�R�� �I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �F�X�U�U�H�Q�F�\����
�)�R�U�Z�D�U�G���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�U�H���Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���W�Z�R���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V�����7�K�H���6�\�V�W�H�P���F�R�X�O�G��
�V�H�O�O���W�K�H���I�R�U�Z�D�U�G���F�R�Q�W�U�D�F�W���D�W���D���O�R�V�V�����R�U���L�I���L�W���Z�H�U�H���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���K�R�O�G���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�����W�K�H���6�\�V�W�H�P���P�D�\���P�D�N�H��
�D���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���S�D�\�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���W�R���F�D�Q�F�H�O���L�W�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���D�Q�G���W�K�H�Q���E�X�\��
�W�K�H���F�X�U�U�H�Q�F�\���R�Q���W�K�H���R�S�H�Q���P�D�U�N�H�W�����7�K�H���6�\�V�W�H�P���F�R�X�O�G���D�O�V�R���L�Q�F�X�U���D���O�R�V�V���L�I���L�W�V���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V���I�D�L�O�H�G���W�R��
�S�H�U�I�R�U�P���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H�L�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����&�R�Q�W�U�R�O�V���D�U�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���E�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P��
�D�Q�G���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���W�R���P�R�Q�L�W�R�U���W�K�H���F�U�H�G�L�W�Z�R�U�W�K�L�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V�����7�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���V�H�H�N���W�R���F�R�Q�W�U�R�O���W�K�L�V���U�L�V�N���W�K�U�R�X�J�K���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���F�U�H�G�L�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�S�S�U�R�Y�D�O�V����
�F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���F�U�H�G�L�W���O�L�P�L�W�V�����D�Q�G���H�[�S�R�V�X�U�H���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�����$�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���6�\�V�W�H�P��
�K�D�G���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���I�R�U�Z�D�U�G���F�X�U�U�H�Q�F�\���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���W�R���V�H�O�O���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V���Z�L�W�K���D���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I������������������������
�D�Q�G�� �K�D�G�� �H�Q�W�H�U�H�G�� �L�Q�W�R�� �I�R�U�Z�D�U�G�� �F�X�U�U�H�Q�F�\�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�V�� �W�R�� �E�X�\�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V�� �Z�L�W�K�� �D�� �I�D�L�U�� �Y�D�O�X�H�� �R�I��
���������������������������)�R�U�Z�D�U�G���F�X�U�U�H�Q�F�\���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�U�H���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���R�U���S�D�\�D�E�O�H�V���U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���V�R�O�G��
�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���S�X�U�F�K�D�V�H�G�����$���Q�H�W���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���O�R�V�V���R�I���������������������D�W���-�X�Q�H���������������������Z�D�V���U�H�F�R�U�G�H�G�����Z�K�L�F�K��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���O�R�V�V���Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G���R�F�F�X�U���I�U�R�P���H�[�H�F�X�W�L�Q�J���W�K�H�V�H���I�R�U�Z�D�U�G���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���F�R�Q�W�U�D�F�W�V��

�0�R�U�W�J�D�J�H���%�D�F�N�H�G�� �6�H�F�X�U�L�W�L�H�V �²�� �7�K�H�V�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �Y�D�O�X�H�G�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �F�D�V�K�� �I�O�R�Z�V�� �I�U�R�P��
�L�Q�W�H�U�H�V�W�� �D�Q�G�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J�� �P�R�U�W�J�D�J�H�V�����$�V�� �D�� �U�H�V�X�O�W���� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �V�H�Q�V�L�W�L�Y�H�� �W�R��
�S�U�H�S�D�\�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���O�L�N�H�O�\���W�R���R�F�F�X�U���L�Q���G�H�F�O�L�Q�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�����W�K�H�U�H�E�\���U�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H��
�Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����'�H�W�D�L�O�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N���I�R�U���W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H��
�,�Q�W�H�U�H�V�W���5�D�W�H���5�L�V�N���V�H�F�W�L�R�Q���R�Q���S�D�J�H��������

�7�,�3�6���²���7�U�H�D�V�X�U�\���,�Q�I�O�D�W�L�R�Q���3�U�R�W�H�F�W�H�G���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����7�,�3�6�����D�U�H���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�V�V�X�H�G���E�\���W�K�H���8���6����
�7�U�H�D�V�X�U�\���W�K�D�W���S�D�\���D���I�L�[�H�G���F�R�X�S�R�Q���U�D�W�H���S�O�X�V���D�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���I�R�U���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q�����$�W���-�X�Q�H����������������������
�W�K�H���6�\�V�W�H�P���K�D�G���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���7�,�3�6���Z�L�W�K���D���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I��������������������������������
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�&�� �&�U�H�G�L�W���5�L�V�N

�&�U�H�G�L�W���U�L�V�N���L�V���W�K�H���U�L�V�N���W�K�D�W���D�Q���L�V�V�X�H�U���R�U���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���W�R���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Z�L�O�O���Q�R�W���I�X�O�I�L�O�O���L�W�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�W�R�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P���� �7�K�H�� �6�\�V�W�H�P�¶�V�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �U�H�T�X�L�U�H�V�� �H�D�F�K�� �S�R�U�W�I�R�O�L�R�� �P�D�Q�D�J�H�U�� �W�R�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�� �D��
�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���O�H�Y�H�O���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���L�W�V���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H�G���H�[�S�H�F�W�H�G���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���H�[�S�R�V�X�U�H�V���L�Q��
�W�K�H�L�U�� �S�R�U�W�I�R�O�L�R�� �J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���� �,�I�� �W�K�H�� �D�F�W�X�D�O�� �F�U�H�G�L�W�� �U�L�V�N�� �H�[�S�R�V�X�U�H�� �I�D�O�O�V�� �R�X�W�V�L�G�H�� �R�I�� �W�K�H�V�H�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V����
�P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���U�H�S�R�U�W���W�K�H�V�H���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V���W�R���6�W�D�I�I���D�Q�G���W�K�H�V�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���D�U�H���W�R���E�H���P�D�G�H��
�D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G��
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�H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�Q�J�H���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N���L�Q���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R�����3�H�U���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\�����P�D�Q�D�J�H�U�V��
�Z�L�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���3�(�5�6�,���Z�L�W�K���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���G�X�U�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H�L�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�����,�I���W�K�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���R�I��
�W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�����P�D�Q�D�J�H�U�V���D�U�H���W�R���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���U�H�S�R�U�W���W�K�H�V�H���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V���W�R��
�6�W�D�I�I���D�Q�G���W�K�H�V�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���D�U�H���W�R���E�H���P�D�G�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G�����7�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���R�I���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�X�U�D�W�L�R�Q��
�I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H�V���W�K�D�W���I�R�O�O�R�Z���T�X�D�Q�W�L�I�L�H�V���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���D�V�V�H�W�V����
�6�R�P�H���R�I���W�K�H���O�D�U�J�H���G�X�U�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���G�X�H���W�R���W�K�H���X�V�H���R�I���R�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���I�R�U�Z�D�U�G���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���F�R�Q�W�U�D�F�W�V����
�)�R�U���O�L�Q�H���L�W�H�P�V���E�H�O�R�Z���U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���³�1���$���´���W�K�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���L�V���Q�R�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����$���Q�H�J�D�W�L�Y�H���G�X�U�D�W�L�R�Q��
�F�D�Q���R�F�F�X�U���Z�K�H�Q���I�O�R�D�W�L�Q�J���U�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���W�U�D�G�H���D�W���D���G�L�V�F�R�X�Q�W��
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�(�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���R�I���G�R�P�H�V�W�L�F���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���D�V�V�H�W�V���E�\���V�H�F�X�U�L�W�\���W�\�S�H��

�(�I�I�H�F�W�L�Y�H �)�D�L�U���9�D�O�X�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V

Investment
�'�X�U�D�W�L�R�Q���L�Q

�<�H�D�U�V
�3�(�5�6�,���)�5�)���'�%

�3�O�D�Q�V �-�X�G�J�H�V�
���3�O�D�Q
�7�R�W�D�O���5�H�W�X�U�Q

�)�X�Q�G �7�R�W�D�O

Domestic

�$�V�V�H�W���E�D�F�N�H�G���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V �������� �� �������������������� �� �������������� �������������������� �� ��������������������

�$�V�V�H�W���E�D�F�N�H�G���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V �1���$������������������ ������������ �������������� ������������������

�0�R�U�W�J�D�J�H�V �������� �������������������� �������������� ������������������ ��������������������

�0�R�U�W�J�D�J�H�V �1���$ ������������������ ���������� ������������ ������������������

�&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���3�D�S�H�U �������� ���������������������� �������������� ������������������ ����������������������

�&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���3�D�S�H�U �1���$ �������������������� ������������ �������������� ��������������������

�&�R�U�S�R�U�D�W�H���%�R�Q�G�V �������� �������������������������� ������������������ �������������������� ��������������������������

�)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V ���������������������������������� ���������� ������������ ������������������

�)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V �1���$ �������������� ���������� ������������ ��������������

�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���$�J�H�Q�F�L�H�V �������� �������������������� �������������� ������������������ ��������������������

�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���%�R�Q�G�V �������� �������������������������� ������������������ �������������������� ��������������������������

�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���0�R�U�W�J�D�J�H���E�D�F�N�H�G���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V �������� ���������������������������������������� ������������������ ����������������������

�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���0�R�U�W�J�D�J�H���E�D�F�N�H�G���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V �1���$ ������������ ���������� ������������

�3�R�R�O�H�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �������������������� �������������� ������������������ ��������������������

�3�R�R�O�H�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���6�/�,�5�)���'�R�P�H�V�W�L�F���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H �1���$ �² �² �² ����������������������

�3�U�L�Y�D�W�H���3�O�D�F�H�P�H�Q�W�V �������� ���������������������� �������������� ������������������ ����������������������

�3�U�L�Y�D�W�H���3�O�D�F�H�P�H�Q�W�V �1���$ ������������������ ������������ �������������� ������������������

�7�,�3�6 �������� �������������������������� ������������������ �������������������� ��������������������������

�,�G�D�K�R���0�R�U�W�J�D�J�H�V �������� ���������������������� ������������������ �������������������� ����������������������

�7�R�W�D�O �� �������������������������� �� �������������������� �� ���������������������� �� ��������������������������

�(�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���D�V�V�H�W�V���E�\���V�H�F�X�U�L�W�\���W�\�S�H��

�(�I�I�H�F�W�L�Y�H �)�D�L�U���9�D�O�X�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V
�'�X�U�D�W�L�R�Q���L�Q

�<�H�D�U�V
�3�(�5�6�,���)�5�)���'�%

�3�O�D�Q�V
�-�X�G�J�H�V�
���3�O�D�Q �7�R�W�D�O���5�H�W�X�U�Q

�)�X�Q�G
�7�R�W�D�O

International

�)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V ���������������� ������������ �� ���� �� ������ �� ����������

�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���%�R�Q�G�V �������� �������������������� ������������ �������������� ��������������������

�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���%�R�Q�G�V �1���$ �������������� ���������� ������������ ��������������

�7�R�W�D�O �� �������������������� �� ������������ �� �������������� �� ��������������������

�*�� �)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\���5�L�V�N
�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N���L�V���W�K�H���U�L�V�N���W�K�D�W���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���Z�L�O�O���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���L�P�S�D�F�W���W�K�H��
�I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����7�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N���H�[�S�R�V�X�U�H�V�����R�U���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���U�L�V�N�����S�U�L�P�D�U�L�O�\��
�U�H�V�L�G�H�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �H�T�X�L�W�\�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �K�R�O�G�L�Q�J�V���� �7�K�H�� �6�\�V�W�H�P�� �H�[�S�H�F�W�V�� �W�K�H�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �R�I��
�W�K�H�V�H�� �K�R�O�G�L�Q�J�V�� �W�R�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�� �D�G�H�T�X�D�W�H�O�\�� �G�L�Y�H�U�V�L�I�L�H�G�� �S�R�U�W�I�R�O�L�R�V�� �W�R�� �O�L�P�L�W�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �F�X�U�U�H�Q�F�\�� �U�L�V�N���� �3�H�U�� �W�K�H��
�6�\�V�W�H�P�¶�V�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�R�O�L�F�\���� �W�K�H�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �P�D�Q�D�J�H�U�� �J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�� �Z�L�O�O�� �R�X�W�O�L�Q�H�� �W�K�H�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �F�X�U�U�H�Q�W��
�H�[�S�R�V�X�U�H�V�����H�L�W�K�H�U���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���R�U���W�K�U�R�X�J�K���U�D�Q�J�H�V���R�I���V�H�F�X�U�L�W�\���H�[�S�R�V�X�U�H�V���W�R���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���F�X�U�U�H�Q�F�\���D�U�H�D�V����
�R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���S�R�U�W�I�R�O�L�R���D�Q�G���L�I���W�K�H���D�F�W�X�D�O���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�S�R�V�X�U�H���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G�����P�D�Q�D�J�H�U�V��
�D�U�H���W�R���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���U�H�S�R�U�W���W�K�H�V�H���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V���W�R���6�W�D�I�I���D�Q�G���W�K�H�V�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���D�U�H���W�R���E�H���P�D�G�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
�W�R���W�K�H���%�R�D�U�G�����&�X�U�U�H�Q�F�\���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���Z�L�O�O���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V��
�H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N���H�[�S�U�H�V�V�H�G���L�Q���8���6�����G�R�O�O�D�U�V���D�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������L�V���K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���L�Q���W�K�H��
�W�D�E�O�H�� �W�K�D�W�� �I�R�O�O�R�Z�V���� �1�H�J�D�W�L�Y�H�� �I�D�L�U�� �Y�D�O�X�H�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �Y�D�U�L�D�E�O�H���U�D�W�H�� �G�H�E�W�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �K�L�J�K�O�\��
�V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V��
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�&�8�5�5�(�1�&�<
Short-term

Investments Equity Fixed Income

Total USD
Equivalent Fair

Value
�$�5�*�(�1�7�,�1�$���3�(�6�2 �� �������������� �� �² �� �������������� �� ��������������
�$�8�6�7�5�$�/�,�$�1���'�2�/�/�$�5 ������������������ �������������������� �������������� ��������������������
�%�5�$�=�,�/���5�(�$�/ ������������������ �������������������� ������������������ ��������������������
�&�$�1�$�'�,�$�1���'�2�/�/�$�5 ������������������ �������������������� �² ��������������������
�&�+�,�1�(�6�(���5���<�8�$�1���+�. ������������������ �² �² ������������������
�&�+�,�1�(�6�(���<�8�$�1���5�(�1�0�,�1�%�, ���������������������� �² �������������� ����������������������
�&�2�/�2�0�%�,�$�1���3�(�6�2 ���������������� �² �² ����������������
�&�=�(�&�+���.�2�5�8�1�$ �� �² �² ��
�'�$�1�,�6�+���.�5�2�1�( ������������������ ���������������������� �² ����������������������
�(�*�<�3�7�,�$�1���3�2�8�1�' �² ������������������ �² ������������������
�(�8�5�2���&�8�5�5�(�1�&�<���8�1�,�7 ���������������������� ���������������������� ���������������� ����������������������
�+�2�1�*���.�2�1�*���'�2�/�/�$�5 �������������� ���������������������� �² ����������������������
�+�8�1�*�$�5�,�$�1���)�2�5�,�1�7 ���������� ������������������ �² ������������������
�,�1�'�,�$�1���5�8�3�(�( ������������������ �² �² ������������������
�,�1�'�2�1�(�6�,�$�1���5�8�3�,�$�+ ������������������ �������������������� �² ��������������������
�,�6�5�$�(�/�,���6�+�(�.�(�/ ������������ ������������������ �² ������������������
�-�$�3�$�1�(�6�(���<�(�1 �������������� ���������������������� ������������������ ����������������������
�.�(�1�<�$�1���6�+�,�/�/�,�1�* ���� ������������������ �² ������������������
�0�$�/�$�<�6�,�$�1���5�,�1�*�*�,�7 ������������������ ������������������ �² ������������������
�0�(�;�,�&�$�1���3�(�6�2 ������������������ �������������������� ������������������ ��������������������
�0�2�5�2�&�&�$�1���'�,�5�+�$�0 ������������ ������������������ �² ������������������
�1�(�:���7�$�,�:�$�1���'�2�/�/�$�5 ������������ �������������������� �² ��������������������
�1�(�:���=�(�$�/�$�1�'���'�2�/�/�$�5 ������ ������������������ �² ������������������
�1�2�5�:�(�*�,�$�1���.�5�2�1�( �������������� ������������������ �² ������������������
�3�+�,�/�,�3�3�,�1�(�6���3�(�6�2 ���������������������� ������������������ �² ������������������
�3�2�/�,�6�+���=�/�2�7�< ������������ ������������������ �² ������������������
�3�2�8�1�'���6�7�(�5�/�,�1�* ������������������ ���������������������� �������������� ����������������������
�5�2�0�$�1�,�$�1���/�(�8 ���� ������������������ �² ������������������
�5�8�6�6�,�$�1���5�8�%�/�(�����1�(�:�� ������������������ �² ������������������ ������������������
�6�,�1�*�$�3�2�5�(���'�2�/�/�$�5 �������������� �������������������� �² ��������������������
�6�2�8�7�+���$�)�5�,�&�$�1���5�$�1�' �������������� �������������������� �² ��������������������
�6�2�8�7�+���.�2�5�(�$�1���:�2�1 ������������������ ���������������������� �² ����������������������
�6�:�(�'�,�6�+���.�5�2�1�$ ���������� �������������������� �² ��������������������
�6�:�,�6�6���)�5�$�1�& ������������������ ���������������������� �² ����������������������
�7�+�$�,�/�$�1�'���%�$�+�7 �������������� �������������������� �² ��������������������
�7�8�5�.�,�6�+���/�,�5�$ ������������ �������������������� �² ��������������������
�=�,�0�%�$�%�:�(���'�2�/�/�$�5�����1�(�:�� ������������ �² �² ������������
�7�R�W�D�O���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�R
�I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N�� �������������������� �� �������������������������� �� �������������������� �� ��������������������������

�+�����5�D�W�H���R�I���5�H�W�X�U�Q

�)�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������D�Q�G���������������W�K�H���D�Q�Q�X�D�O���P�R�Q�H�\���Z�H�L�J�K�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Q���S�H�Q�V�L�R�Q��
�S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����Q�H�W���R�I���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�����Z�D�V���������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����7�K�H��
�P�R�Q�H�\���Z�H�L�J�K�W�H�G�� �U�D�W�H�� �R�I�� �U�H�W�X�U�Q�� �H�[�S�U�H�V�V�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���� �Q�H�W�� �R�I�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �H�[�S�H�Q�V�H����
�D�G�M�X�V�W�H�G���I�R�U���W�K�H���F�K�D�Q�J�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���D�F�W�X�D�O�O�\���L�Q�Y�H�V�W�H�G��
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NOTE 4. FAIR VALUE

�*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���1�R������������Fair Value Measurement and Application�������6�W�D�W�H�P�H�Q�W�����������V�S�H�F�L�I�L�H�V���D���K�L�H�U�D�U�F�K�\��
�R�I�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �W�K�H�� �L�Q�S�X�W�V�� �W�R�� �W�K�H�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�� �X�V�H�G�� �L�Q�� �H�D�F�K��
�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�U�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���R�U���X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�����7�K�H�V�H���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���L�Q���W�K�H��
�W�K�U�H�H���E�U�R�D�G���O�H�Y�H�O�V���O�L�V�W�H�G���E�H�O�R�Z��

�/�H�Y�H�O�������8�Q�D�G�M�X�V�W�H�G���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���I�R�U���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���L�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V�����W�K�D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J��
�H�Q�W�L�W�\���K�D�V���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���W�R���D�F�F�H�V�V���D�W���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���G�D�W�H��

�/�H�Y�H�O�� �����4�X�R�W�H�G�� �S�U�L�F�H�V�� �I�R�U�� �V�L�P�L�O�D�U�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �D�F�W�L�Y�H�� �P�D�U�N�H�W�V���� �T�X�R�W�H�G�� �S�U�L�F�H�V�� �I�R�U�� �L�G�H�Q�W�L�F�D�O�� �R�U��
�V�L�P�L�O�D�U�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �P�D�U�N�H�W�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �D�F�W�L�Y�H���� �D�Q�G�� �P�R�G�H�O���G�H�U�L�Y�H�G�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �Z�K�L�F�K�� �D�O�O��
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�S�X�W�V���D�Q�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���Y�D�O�X�H���G�U�L�Y�H�U�V���D�U�H���G�L�U�H�F�W�O�\���R�U���L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�����(�[�D�P�S�O�H�V���Z�R�X�O�G��
�E�H���P�D�W�U�L�[���S�U�L�F�L�Q�J�����P�D�U�N�H�W���F�R�U�U�R�E�R�U�D�W�H�G���S�U�L�F�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�S�X�W�V���V�X�F�K���D�V���\�L�H�O�G���F�X�U�Y�H�V���D�Q�G���L�Q�G�L�F�H�V��

�/�H�Y�H�O�������9�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���L�Q���Z�K�L�F�K���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�S�X�W�V���R�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���Y�D�O�X�H��
�G�U�L�Y�H�U�V���D�U�H���X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���D�Q�G���P�D�\���U�H�O�\���R�Q���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���H�Q�W�L�W�\�¶�V���R�Z�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����E�X�W���W�K�H���P�D�U�N�H�W��
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�¶�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���P�D�\���E�H���X�V�H�G���L�Q���S�U�L�F�L�Q�J���W�K�H���D�V�V�H�W���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�\��

�,�Q�S�X�W�V���X�V�H�G���W�R���P�H�D�V�X�U�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�L�J�K�W���I�D�O�O���L�Q���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���O�H�Y�H�O�V���R�I���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\�����L�Q���Z�K�L�F�K���F�D�V�H��
�W�K�H���3�O�D�Q���G�H�I�D�X�O�W�V���W�R���W�K�H���O�R�Z�H�V�W���O�H�Y�H�O���L�Q�S�X�W���W�K�D�W���L�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���W�R���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\����
�7�K�H�V�H���O�H�Y�H�O�V���D�U�H���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���D�Q���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�L�V�N���R�U���O�L�T�X�L�G�L�W�\���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V����
�,�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���O�H�Y�H�O�V�����W�K�H���3�O�D�Q���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D���G�H�W�D�L�O�H�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�W�K�D�W���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���6�W�D�W�H�P�H�Q�W��������
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�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���-�X�Q�H��������������������

Fair Value Measurements Using

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���E�\���I�D�L�U
�Y�D�O�X�H���O�H�Y�H�O

�4�X�R�W�H�G���3�U�L�F�H�V���L�Q
�$�F�W�L�Y�H���0�D�U�N�H�W�V���I�R�U
�,�G�H�Q�W�L�F�D�O���$�V�V�H�W�V

���/�H�Y�H�O������

�6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���2�W�K�H�U
�2�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���,�Q�S�X�W�V

���/�H�Y�H�O������

�6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W
�8�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���,�Q�S�X�W�V

���/�H�Y�H�O������

Fixed Income Securities:

�������8���6�����*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W ���������������������������� �� �������������������������� �� �������������������� �� �²

�������$�V�V�H�W���E�D�F�N�H�G���6�H�F�X�U�L�W�L�]�H�G ���������������������� �² ���������������������� ��������������������

�������&�R�U�S�R�U�D�W�H ���������������������� �² ���������������������� ��������������

�������,�G�D�K�R���0�R�U�W�J�D�J�H�V ���������������������� �² ���������������������� �²

�������1�R�Q���8���6�����*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W ���������������������� �² ���������������������� �²

Total Fixed Income Securities $ 5,018,450,646 $ 2,748,385,646 $ 2,234,396,642 35,668,358

Equities:

�������'�R�P�H�V�W�L�F �������������������������� �������������������������� — �²

�������'�H�Y�H�O�R�S�H�G���0�D�U�N�H�W�V �������������������������� �������������������������� — ������������������

�������(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ���������������������� ���������������������� — ��������������������

Total Equities 10,437,029,257 10,398,447,001 — 38,582,256

�3�U�H�I�H�U�U�H�G���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V �������������������� �������������������� ������������������ ������������������

�&�R�Q�Y�H�U�W�L�E�O�H���R�U���(�[�F�K�D�Q�J�H�D�E�O�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V �������������� �²�² ��������������

�0�X�W�X�D�O���)�X�Q�G�V���'�H�I�L�Q�H�G���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�S�W�L�R�Q�V �������������������� �������������������� — —

Total investments by fair value level* $ 15,614,734,824 $ 13,297,973,545 $ 2,238,420,014 $ 78,341,265

�
���7�K�H���7�R�W�D�O���5�H�W�X�U�Q���)�X�Q�G���D�Q�G���6�K�R�U�W���7�H�U�P���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�U�H
�X�Q�L�W�L�]�H�G���'�H�I�L�Q�H�G���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�S�W�L�R�Q�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K���W�K�H
�(�T�X�L�W�\���D�Q�G���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���W�R�W�D�O�V���D�E�R�Y�H���$�1�'���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\
�3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���D�Q�G���3�U�L�Y�D�W�H���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���W�R�W�D�O�V���E�H�O�R�Z��
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Investments measured at the net asset value (NAV) Fair Value
Unfunded

commitments
Redemption
Frequency

Redemption
Notice

�3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V��

�������*�U�R�Z�W�K���(�T�X�L�W�\ �� �������������������� �� �������������������� �1���$ �1���$

�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���)�L�Q�D�Q�F�H���%�X�\�R�X�W ���������������������� ���������������������� �1���$ �1���$

�������'�L�V�W�U�H�V�V�H�G���'�H�E�W �������������������� �������������������� �1���$ �1���$

�������&�R���'�L�U�H�F�W���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W �������������������� �������������������� �1���$ �1���$

�������6�H�F�R�Q�G�D�U�L�H�V �������������������� �������������������� �1���$ �1���$

�������9�H�Q�W�X�U�H���&�D�S�L�W�D�O �������������������� �������������������� �1���$ �1���$

�3�U�L�Y�D�W�H���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H��

�������2�S�H�Q���(�Q�G�H�G���&�R���P�L�Q�J�O�H�G���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���&�R�P�S�D�Q�\���V�H�S�D�U�D�W�H���D�F�F�R�X�Q�W�������������������� �1���$ �1���$ �1���$

�������0�X�O�W�L�I�D�P�L�O�\���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V�����2�O�\�P�S�L�F�� �������������������� �1���$ �1���$ �1���$

�������9�D�O�X�H���D�G�G�H�G���D�S�D�U�W�P�H�Q�W�V ���������������������� �1���$ �1���$ �1���$

�������9�D�O�X�H���D�G�G�H�G���R�I�I�L�F�H�V �������������������� �1���$ �1���$ �1���$

�������9�D�O�X�H���D�G�G�H�G���U�H�W�D�L�O �������������������� �1���$ �1���$ �1���$

�������2�I�I�L�F�H���,�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V ���������������������� �1���$ �1���$ �1���$

�������&�R�U�H���2�I�I�L�F�H ���������������������� �1���$ �1���$ �1���$

�������,�Q�G�X�V�W�U�L�D�O �������������������� �1���$ �1���$ �1���$

�������'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V �������������������� �1���$ �1���$ �1���$

Collective Funds:

�������5�(�,�7���,�Q�G�H�[���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���)�X�Q�G ������������������ �1���$ �'�D�L�O�\ ���S�P���(�6�7

�������7�,�3�6���,�Q�G�H�[���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���)�X�Q�G ������������������ �1���$ �'�D�L�O�\ ���S�P���(�6�7

�������8�6���%�U�R�D�G���(�T�X�L�W�\���0�D�U�N�H�W���,�Q�G�H�[���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���)�X�Q�G�������������������� �1���$ �'�D�L�O�\ ���S�P���(�6�7

�������(�P�H�U�J�L�Q�J���(�T�X�L�W�\���0�D�U�N�H�W���,�Q�G�H�[���)�X�Q�G ������������������ �1���$ �'�D�L�O�\ ���S�P���(�6�7

�������8�6���/�D�U�J�H���&�D�S���(�T�X�L�W�\���0�D�U�N�H�W���,�Q�G�H�[���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���)�X�Q�G�������������������� �1���$ �'�D�L�O�\ ���S�P���(�6�7

�������8�6���%�R�Q�G���0�D�U�N�H�W���,�Q�G�H�[���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���)�X�Q�G�������������������� �1���$ �'�D�L�O�\ ���S�P���(�6�7

�������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���(�T�X�L�W�\���,�Q�G�H�[���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���)�X�Q�G������������������ �1���$ �'�D�L�O�\ ���S�P���(�6�7

�������8�6���6�P�D�O�O���0�L�G�F�D�S���(�T�X�L�W�\���,�Q�G�H�[���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���)�X�Q�G�������������������� �1���$ �'�D�L�O�\ ���S�P���(�6�7

�������%�1�<�0���'�%���1�6�/���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�N�W���6�W�R�F�N���,�G�[���)�X�Q�G�������1�R�Q���'�&���������������������� �'�D�L�O�\ �7�U�D�G�H���G�D�W�H���O�H�V�V����
�G�D�\�V���E�\�����3�0���(�6�7

�8�Q�L�W�L�]�H�G���)�X�Q�G

�����6�K�R�U�W���7�H�U�P���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�F�F�R�X�Q�W�������������������� �'�D�L�O�\ ���S�P���(�6�7

Sick Leave Insurance Reserve Trust Fund

�������5�X�V�V�H�O�O�������������,�Q�G�H�[���&�R���0�L�Q�J�O�H�G���)�X�Q�G ���������������������� �1���$ �'�D�L�O�\
�7�U�D�G�H���G�D�W�H���O�H�V�V����
�G�D�\���E�\�������3�0���(�6�7

�������*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���&�U�H�G�L�W���%�R�Q�G���,�Q�G�H�[���&�R���0�L�Q�J�O�H�G���)�X�Q�G���������������������� �1���$ �'�D�L�O�\
�7�U�D�G�H���G�D�W�H���O�H�V�V����
�G�D�\���E�\�������3�0���(�6�7

�������0�6�&�,���$�&�:�,���(�[���8�6���6�W�U�D�W�H�J�\���&�R���P�L�Q�J�O�H�G���)�X�Q�G�������������������� �1���$ �'�D�L�O�\

�7�U�D�G�H���G�D�W�H���O�H�V�V����
�G�D�\�V���E�\�������������3�0
�(�6�7

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���W�K�H���1�$�9��������������������������

Total investments measured at fair value $ 18,961,351,300

Investment derivative instruments

�)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�Q�W�U�D�F�W�V���5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H ����������������������

�)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�Q�W�U�D�F�W�V���3�D�\�D�E�O�H ������������������������

�)�X�W�X�U�H�V ������������������

�6�Z�D�S���&�R�O�O�D�W�H�U�D�O ������������

Total Investment derivative instruments $ 1,826,061



FINANCIAL SECTION

����

�7�K�H���3�O�D�Q���X�V�H�V���D���)�D�L�U���9�D�O�X�H���+�L�H�U�D�U�F�K�\�����)�9�+�����U�H�S�R�U�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�X�V�W�R�G�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���V�\�V�W�H�P���W�K�D�W���L�V���E�D�V�H�G��
�R�Q�� �D�V�V�H�W�� �F�O�D�V�V�� �D�Q�G�� �X�W�L�O�L�]�L�Q�J�� �D�� �S�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\�� �P�D�W�U�L�[�����7�K�H�� �F�X�V�W�R�G�L�D�Q�� �X�V�H�V�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �W�K�L�U�G�� �S�D�U�W�\�� �Y�H�Q�G�R�U�V�� �W�R��
�H�V�W�D�E�O�L�V�K���S�U�L�F�L�Q�J�����:�K�H�Q���S�R�V�V�L�E�O�H�����V�H�F�R�Q�G�D�U�\���Y�H�Q�G�R�U���S�U�L�F�L�Q�J���L�V���X�V�H�G���W�R���F�K�H�F�N���I�R�U���D�F�F�X�U�D�F�\���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H��
�S�U�L�P�D�U�\���Y�H�Q�G�R�U�¶�V���S�U�L�F�H�����7�K�H���S�U�L�F�L�Q�J���Y�H�Q�G�R�U�V���S�U�R�Y�L�G�H���G�H�W�D�L�O�H�G���S�U�L�F�L�Q�J���D�Q�G���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���G�D�W�D���R�X�W�O�L�Q�L�Q�J���W�K�H�L�U��
�L�Q�S�X�W�V�����S�U�L�F�L�Q�J���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����P�R�G�H�O�V�����D�Q�G���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H�V�����)�9�+���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���L�V���U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K�H�G���L�I��
�L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�L�H�V���D�U�H���R�E�V�H�U�Y�H�G��

Short Term Securities �����7�K�H�V�H���L�W�H�P�V���Z�H�U�H���U�H�P�R�Y�H�G���I�U�R�P���O�H�Y�H�O�L�Q�J���W�D�E�O�H���G�X�H���W�R���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V����
�7�K�H�V�H���D�U�H���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���K�L�J�K�O�\���O�L�T�X�L�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���U�H�D�G�L�O�\���F�R�Q�Y�H�U�W�L�E�O�H���W�R���N�Q�R�Z�Q���D�P�R�X�Q�W�V��
�R�I���F�D�V�K���D�Q�G���V�R���Q�H�D�U���W�K�H�L�U���P�D�W�X�U�L�W�\���W�K�D�W���W�K�H�\���S�U�H�V�H�Q�W���L�Q�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���U�L�V�N���R�I���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���Y�D�O�X�H��

Equities: ���(�T�X�L�W�L�H�V���D�W���/�H�Y�H�O�������D�U�H���X�V�L�Q�J���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���I�R�U���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�Q���D�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�����/�H�Y�H�O��
�����H�T�X�L�W�L�H�V���K�D�Y�H���Y�H�U�\���O�L�P�L�W�H�G���W�U�D�G�L�Q�J���Y�R�O�X�P�H���D�Q�G���X�V�H���W�K�H���O�D�V�W���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���R�Q���W�K�H���W�U�D�G�H���G�D�W�D��

Fixed Income: ���7�K�H�V�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�U�H���S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q���/�H�Y�H�O�������D�Q�G���������,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�X�F�K���D�V���V�H�F�W�R�U���J�U�R�X�S�L�Q�J�V����
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N�� �F�X�U�Y�H�V���� �O�L�N�H�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �E�H�Q�F�K�P�D�U�N�L�Q�J���� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �W�U�D�G�H�V���� �E�U�R�N�H�U���G�H�D�O�H�U�� �T�X�R�W�H�V�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U��
�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���G�D�W�D���D�U�H���D�O�O���X�V�H�G���W�R���D�V�V�L�V�W���Z�L�W�K���S�U�L�F�L�Q�J���R�I���D�O�O���W�\�S�H�V���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����6�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����W�K�H�V�H���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V��
�X�V�H�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H�V����US Government �(�O�H�F�W�U�R�Q�L�F���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�U�D�G�H���S�O�D�W�I�R�U�P���D�Q�G���E�U�R�N�H�U��
�I�H�H�G�V���D�U�H���X�V�H�G���D�Q�G���U�H�Y�L�H�Z�H�G���I�R�U���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���D�Q�G���R�X�W�O�L�H�U�V������Asset backed/ Securitized �8�V�H�V���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\��
�G�U�L�Y�H�Q���P�X�O�W�L���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�D�O���V�S�U�H�D�G���W�D�E�O�H�V���D�Q�G���2�S�W�L�R�Q���$�G�M�X�V�W�H�G���6�S�U�H�D�G���D�Q�G���S�U�H�S�D�\�P�H�Q�W���P�R�G�H�O����Corporate 
and Non US Government �0�X�O�W�L���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�D�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�D�O�� �P�R�G�H�O�V�� �D�U�H�� �X�V�H�G�� �D�O�R�Q�J�� �Z�L�W�K�� �R�S�W�L�R�Q�� �D�G�M�X�V�W�H�G��
�V�S�U�H�D�G�� Idaho Mortgages �7�K�H�� �I�D�L�U�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �W�K�H�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�� �P�R�U�W�J�D�J�H�� �S�R�U�W�I�R�O�L�R�� �L�V�� �F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�� �G�D�L�O�\����
�(�[�S�H�F�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�R�U���O�R�D�Q�V���D�U�H���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���Z�L�W�K���U�D�W�H�V���W�K�D�W���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���8���6�����7�U�H�D�V�X�U�\���\�L�H�O�G���F�X�U�Y�H����
�7�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���D���V�S�U�H�D�G���D�E�R�Y�H���7�U�H�D�V�X�U�\���\�L�H�O�G�V���W�K�D�W���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���F�U�H�G�L�W���D�Q�G���O�L�T�X�L�G�L�W�\��
�U�L�V�N��

Mutual Funds: �9�D�O�X�H�G���D�W���W�K�H���G�D�L�O�\���F�O�R�V�L�Q�J���S�U�L�F�H���D�V���U�H�S�R�U�W�H�G���E�\���W�K�H���I�X�Q�G���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���/�H�Y�H�O���������0�X�W�X�D�O��
�I�X�Q�G�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���3�O�D�Q���D�U�H���R�S�H�Q���H�Q�G���P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���D�U�H���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���(�[�F�K�D�Q�J�H��
�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����7�K�H�V�H���I�X�Q�G�V���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���S�X�E�O�L�V�K�� �W�K�H�L�U���G�D�L�O�\�� �1�$�9�� �D�Q�G���W�R���W�U�D�Q�V�D�F�W���D�W���W�K�D�W���S�U�L�F�H�����7�K�H��
�P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���3�O�D�Q���D�U�H���G�H�H�P�H�G���W�R���E�H���D�F�W�L�Y�H�O�\���W�U�D�G�H�G��

Private Equity Partnerships: ���7�K�H�V�H���D�U�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�W���W�K�H���1�H�W���$�V�V�H�W���9�D�O�X�H�����1�$�9�����D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�V���O�L�P�L�W�H�G��
�S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�������*�U�R�Z�W�K���(�T�X�L�W�\�����&�R�U�S�R�U�D�W�H���)�L�Q�D�Q�F�H���%�X�\�R�X�W�����'�L�V�W�U�H�V�V�H�G��
�'�H�E�W���� �&�R���'�L�U�H�F�W�� �,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���� �6�H�F�R�Q�G�D�U�L�H�V���� �D�Q�G�� �9�H�Q�W�X�U�H�� �&�D�S�L�W�D�O���� �)�D�L�U�� �Y�D�O�X�H�� �L�V�� �R�E�W�D�L�Q�H�G�� �E�\�� �X�V�L�Q�J�� �D��
�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���*�H�Q�H�U�D�O���3�D�U�W�Q�H�U�����D�G�M�X�V�W�L�Q�J���I�R�U���L�Q�W�H�U�L�P���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���D�Q�G���U�R�O�O�L�Q�J���I�R�U�Z�D�U�G���W�R���W�K�H��
�P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���G�D�W�H���R�I���W�K�H���3�O�D�Q�����$���J�D�W�H�N�H�H�S�H�U���L�V���X�V�H�G���W�R���P�R�Q�L�W�R�U���Y�D�O�X�H�V�����F�D�V�K���I�O�R�Z�V�����D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H���G�X�H��
�G�L�O�L�J�H�Q�F�H���I�R�U���Q�H�Z���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���P�D�\���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���D�F�W�X�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�D�O�L�]�H�G���I�U�R�P��
�W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V����

Real Estate: ��Real Estate Investment Trusts (REITs) �D�U�H���S�X�E�O�L�F�O�\���W�U�D�G�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K��
�(�T�X�L�W�L�H�V���� �'�R�P�H�V�W�L�F���� �O�H�Y�H�O�� ������ �D�V�� �W�K�R�V�H�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �W�U�D�G�H�G�� �L�Q�� �D�Q�� �D�F�W�L�Y�H�� �P�D�U�N�H�W����Private Real Estate 
�7�K�H�V�H���D�U�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�Z�Q�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\���R�U���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���D�Q�G���D�U�H���L�Q���V�H�Y�H�U�D�O���J�H�Q�H�U�D�O��
�F�D�W�H�J�R�U�L�H�V�� �W�R�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �$�I�I�R�U�G�D�E�O�H�� �+�R�X�V�L�Q�J���� �0�X�O�W�L�I�D�P�L�O�\�� �S�U�R�S�H�U�W�L�H�V���� �9�D�O�X�H�� �D�G�G�H�G�� �D�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���� �2�I�I�L�F�H��
�,�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���3�U�R�S�H�U�W�L�H�V���� �D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���3�U�R�S�H�U�W�L�H�V���D�Q�G���D�U�H���O�L�V�W�H�G���Z�L�W�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���W�K�H��
�1�$�9�����(�D�F�K���S�U�R�S�H�U�W�\���L�Q���W�K�H���3�R�U�W�I�R�O�L�R���L�V���H�[�W�H�U�Q�D�O�O�\���D�S�S�U�D�L�V�H�G���D�W���D���P�L�Q�L�P�X�P���H�Y�H�U�\���\�H�D�U�����$�S�S�U�D�L�V�D�O�V���D�U�H��
�F�R�P�S�O�H�W�H�G���E�\���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���0�$�,���F�H�U�W�L�I�L�H�G���D�S�S�U�D�L�V�H�U�V�����)�R�U���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V���Q�R�W���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�Q���H�[�W�H�U�Q�D�O���D�S�S�U�D�L�V�D�O��
�G�X�U�L�Q�J���D���T�X�D�U�W�H�U�����L�Q�W�H�U�Q�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���E�\���$�(�:�����W�K�H���3�O�D�Q�¶�V���S�U�L�Y�D�W�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W����
���R�U���3�L�Q�Q�D�F�O�H���D�Q�G���U�H�Y�L�H�Z�H�G���E�\���$�(�:�������E�D�V�H�G���R�Q���X�S�G�D�W�H�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�W���W�K�H���V�X�E�M�H�F�W���S�U�R�S�H�U�W�\��
�D�Q�G���D�Q�\���U�H�O�H�Y�D�Q�W���V�D�O�H���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H�����$���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�V���X�W�L�O�L�]�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H����
�3�U�L�R�U���W�R���I�L�Q�D�O�L�]�L�Q�J���W�K�H���Y�D�O�X�H�V�����$�O�W�X�V�����D�Q���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���D�G�Y�L�V�R�U�\���Z�L�W�K���H�[�S�H�U�W�L�V�H���L�Q���D�S�S�U�D�L�V�D�O�V����
�U�H�Y�L�H�Z�V���H�Y�H�U�\���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���T�X�D�U�W�H�U�O�\���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�V���L�W�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���I�L�Q�G�L�Q�J�V���W�R���$�(�:���E�H�I�R�U�H���D�S�S�U�R�Y�D�O����
�7�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���$�I�I�R�U�G�D�E�O�H���+�R�X�V�L�Q�J���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���E�\���D���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��
�V�S�H�F�L�D�O�L�V�W���L�Q���W�K�H���D�I�I�R�U�G�D�E�O�H���K�R�X�V�L�Q�J���L�Q�G�X�V�W�U�\���R�Q�F�H���D���\�H�D�U���D�W���'�H�F�H�P�E�H�U�������V�W�����'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V��
�D�U�H���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���Y�D�O�X�H�G���D�W���W�K�H�L�U���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�V�W���D�P�R�X�Q�W�V���X�Q�W�L�O���F�R�P�S�O�H�W�L�R�Q�����X�S�R�Q���Z�K�L�F�K���D�Q���D�S�S�U�D�L�V�D�O���L�V���G�R�Q�H����
Prudential �7�K�L�V���L�V���D�Q���R�S�H�Q���H�Q�G�H�G���F�R���P�L�Q�J�O�H�G���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�P�S�D�Q�\���V�H�S�D�U�D�W�H���D�F�F�R�X�Q�W���F�R�P�S�U�L�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\��
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����

�R�I�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �H�L�W�K�H�U�� �G�L�U�H�F�W�O�\�� �R�Z�Q�H�G�� �R�U�� �W�K�U�R�X�J�K�� �S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�V�� �D�Q�G�� �P�R�U�W�J�D�J�H�� �D�Q�G��
�R�W�K�H�U���O�R�D�Q�V���R�Q���L�Q�F�R�P�H���S�U�R�G�X�F�L�Q�J���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H�����)�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�U�R�X�J�K���D�Q���D�S�S�U�D�L�V�D�O��
�S�U�R�F�H�V�V�� �W�K�D�W�� �L�V�� �F�R�Q�G�X�F�W�H�G�� �E�\�� �L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�� �D�S�S�U�D�L�V�H�U�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �D�� �U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �W�L�P�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��
�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���Q�R���O�H�V�V���I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���W�K�D�Q���D�Q�Q�X�D�O���W�K�H�U�H�D�I�W�H�U����

Collective Trust Funds: �7�K�H�U�H���D�U�H���H�L�J�K�W���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���W�U�X�V�W���I�X�Q�G�V���R�I�I�H�U�H�G���D�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�S�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H��
�'�H�I�L�Q�H�G���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���3�O�D�Q���� �U�H�S�R�U�W�H�G���D�W���W�K�H���1�H�W���$�V�V�H�W���9�D�O�X�H���� ���7�K�H���1�$�9�� �L�V�� �E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I�� �W�K�H��
�X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���7�U�X�V�W�V���D�U�H���U�H�J�X�O�D�W�H�G�����E�X�W���Q�R�W���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V��

Co-Mingled Funds: �7�K�H�V�H�� �D�U�H�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �Y�H�K�L�F�O�H�V�� �X�V�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �3�O�D�Q�¶�V�� �6�L�F�N�� �/�H�D�Y�H�� �,�Q�V�X�U�D�Q�F�H��
�5�H�V�H�U�Y�H���7�U�X�V�W���)�X�Q�G���Z�K�H�U�H���I�X�Q�G�V���D�U�H���S�R�R�O�H�G���I�U�R�P���Q�X�P�H�U�R�X�V���S�O�D�Q�V�����7�K�H�\���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���D�W���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H��
�R�I���X�Q�L�W�V���K�H�O�G���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

Derivatives: Foreign Currency Forward Contracts �X�V�H���D���P�D�U�N�H�W���D�S�S�U�R�D�F�K���Z�L�W�K���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V����
�)�X�W�X�U�H�V���D�U�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�L�]�H�G���O�H�J�D�O���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���W�R���E�X�\���R�U���V�H�O�O���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���D�W���D���S�U�H�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���S�U�L�F�H���D�W���D���V�S�H�F�L�I�L�H�G��
�W�L�P�H���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H������Futures contracts �D�U�H���W�U�D�G�H�G���R�Q���R�U�J�D�Q�L�]�H�G���H�[�F�K�D�Q�J�H�V���D�Q�G���U�H�T�X�L�U�H���L�Q�L�W�L�D�O���P�D�U�J�L�Q���L�Q��
�W�K�H���I�R�U�P���R�I���F�D�V�K���R�U���P�D�U�N�H�W�D�E�O�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�������(�D�F�K���G�D�\�����W�K�H���Q�H�W���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W���Y�D�O�X�H���L�V��
�V�H�W�W�O�H�G���L�Q���F�D�V�K���Z�L�W�K���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H�V������Swap Collaterals���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���D���F�H�U�W�D�L�Q���Y�D�O�X�H�����S�U�L�F�H�G���D�W�������������������,�W��
�L�V���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���D�W���W�K�H���E�U�R�N�H�U���W�R���K�R�O�G���I�R�U���W�K�R�V�H���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���W�K�D�W���U�H�T�X�L�U�H���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O����

NOTE 5. NET PENSION LIABILITY (ASSET)

�7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�����R�I���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�V���R�I���-�X�Q�H������������������
�D�Q�G�������������D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q
�������� �)�5�)���������� �-�5�)����������

�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\ �� ���������������������������� �� ���������������������� �� ����������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������������� ���������������������� ��������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I
�W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\ ������������ �������������� ������������

�3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q
�������� �)�5�)���������� �-�5�)����������

�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\ �� ���������������������������� �� ���������������������� �� ����������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������������� ���������������������� ��������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I
�W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\ ������������ �������������� ������������

�7�K�H���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���R�I�����������������Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I��
�U�H�W�X�U�Q�� �R�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �U�H�G�X�F�H�G�� �E�\�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �H�[�S�H�Q�V�H�V���� �7�K�H�� �X�Q�I�X�Q�G�H�G�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �D�V�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �L�Q��
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�
�V���'�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���$�Q�D�O�\�V�L�V���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���������������Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q��
�R�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �U�H�G�X�F�H�G�� �E�\�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�� �F�R�V�W�V���� �7�K�H�� �Q�H�W�� �S�H�Q�V�L�R�Q�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �Z�D�V��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���D�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������D�S�S�O�L�H�G���W�R���D�O�O���S�U�L�R�U���S�H�U�L�R�G�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H��
�P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����$�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���H�V�W�L�P�D�W�H�V���R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�P�R�X�Q�W�V���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W��
�W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H���R�I���H�Y�H�Q�W�V���I�D�U���L�Q�W�R���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����$�P�R�X�Q�W�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q��
�O�L�D�E�L�O�L�W�\���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�D�O���U�H�Y�L�V�L�R�Q���D�V���D�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���F�R�P�S�D�U�H�G���Z�L�W�K���S�D�V�W���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G��
�Q�H�Z���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�U�H���P�D�G�H���D�E�R�X�W���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����(�F�R�Q�R�P�L�F���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���%�D�V�H���3�O�D�Q�����)�5�)�����D�Q�G���-�5�)��
�Z�H�U�H�� �V�W�X�G�L�H�G�� �L�Q�� �D�Q�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �V�W�X�G�\�� �S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G�� ���������� �W�K�U�R�X�J�K�� ������������ �'�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���P�R�U�W�D�O�L�W�\�����I�R�U���W�K�H���%�D�V�H���3�O�D�Q���D�Q�G���)�5�)���Z�H�U�H���V�W�X�G�L�H�G���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�������������W�K�U�R�X�J�K��



FINANCIAL SECTION

����

�������������'�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���P�R�U�W�D�O�L�W�\�����I�R�U���-�5�)���Z�H�U�H���V�W�X�G�L�H�G���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�������������D�Q�G��
����������

Actuarial Assumptions – �7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�U�H���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���H�Q�W�U�\���D�J�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W��
�P�H�W�K�R�G�����D�S�S�O�L�H�G���W�R���D�O�O���S�H�U�L�R�G�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W��

Actuarial Assumptions PERSI Base Plan FRF JRF

�,�Q�I�O�D�W�L�R�Q �����������S�H�U�F�H�Q�W �����������S�H�U�F�H�Q�W �����������S�H�U�F�H�Q�W

�6�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���
�
�
 �����������S�H�U�F�H�Q�W �����������S�H�U�F�H�Q�W �����������S�H�U�F�H�Q�W

�6�D�O�D�U�\���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q �����������S�H�U�F�H�Q�W �����������S�H�U�F�H�Q�W �����������S�H�U�F�H�Q�W

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���
 �����������S�H�U�F�H�Q�W �����������S�H�U�F�H�Q�W �����������S�H�U�F�H�Q�W

�&�R�V�W���R�I���/�L�Y�L�Q�J�����&�2�/�$�����D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V �����������S�H�U�F�H�Q�W �����������S�H�U�F�H�Q�W �
�


�
�Q�H�W���R�I���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V��

�
�
�����������S�H�U�F�H�Q�W���R�U�������������S�H�U�F�H�Q�W���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���P�H�P�E�H�U���Z�D�V���K�L�U�H�G���R�Q���R�U���E�H�I�R�U�H���-�X�O�\��������
�����������D�Q�G���E�\���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���M�X�G�J�H�����L�I���L�W���Z�D�V���D�Q���R�S�W�L�R�Q���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����P�D�G�H���D�Q���L�U�U�H�Y�R�F�D�E�O�H���H�O�H�F�W�L�R�Q���W�R���X�V�H��
�W�K�H���3�(�5�6�,���&�2�/�$

�
�
�
�W�K�H�U�H���L�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���D�V�V�X�P�H�G���V�D�O�D�U�\���J�U�R�Z�Q�����R�Q���W�R�S���R�I���W�K�H�����������������W�K�D�W���Y�D�U�L�H�V���I�R�U��
�H�D�F�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���P�H�P�E�H�U���E�D�V�H�G���R�Q���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H

�0�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V���Z�H�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���5�3���±�������������F�R�P�E�L�Q�H�G���W�D�E�O�H���I�R�U���K�H�D�O�W�K�\���P�D�O�H�V���R�U���I�H�P�D�O�H�V���D�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��
�Z�L�W�K���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���R�I�I�V�H�W�V��

�� �6�H�W���E�D�F�N�������\�H�D�U�V���I�R�U���W�H�D�F�K�H�U�V
�� �1�R���R�I�I�V�H�W���I�R�U���P�D�O�H���I�L�U�H���D�Q�G���S�R�O�L�F�H
�� �)�R�U�Z�D�U�G���R�Q�H���\�H�D�U���I�R�U���I�H�P�D�O�H���I�L�U�H���D�Q�G���S�R�O�L�F�H
�� �6�H�W���E�D�F�N���R�Q�H���\�H�D�U���I�R�U���D�O�O���J�H�Q�H�U�D�O���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���D�O�O���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V

�7�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Q���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���E�X�L�O�G�L�Q�J��
�E�O�R�F�N���D�S�S�U�R�D�F�K���D�Q�G���D���I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J���P�R�G�H�O���L�Q���Z�K�L�F�K���E�H�V�W���H�V�W�L�P�D�W�H���U�D�Q�J�H�V���R�I���H�[�S�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���U�H�D�O��
�U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�X�U�Q�����H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�W�X�U�Q�V�����Q�H�W���R�I���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H���D�Q�G���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q�����D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G��
�I�R�U���H�D�F�K���P�D�M�R�U���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�����7�K�H�V�H���U�D�Q�J�H�V���D�U�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���W�R���S�U�R�G�X�F�H���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I��
�U�H�W�X�U�Q���E�\���Z�H�L�J�K�L�Q�J���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���U�H�D�O���U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�X�U�Q���E�\���W�K�H���W�D�U�J�H�W���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��
�D�Q�G���E�\���D�G�G�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�H�G���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q��

�(�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���K�L�V�W�R�U�\���S�U�R�Y�L�G�H�V���D���Y�D�O�X�D�E�O�H���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���I�R�U���V�H�W�W�L�Q�J���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�����W�K�H��
�6�\�V�W�H�P���U�H�O�L�H�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���R�Q���D�Q���D�S�S�U�R�D�F�K���Z�K�L�F�K���E�X�L�O�G�V���X�S�R�Q���W�K�H���O�D�W�H�V�W���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����7�K�H��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���I�R�U�P�D�O���S�R�O�L�F�\���I�R�U���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�U�H���V�K�R�Z�Q���E�H�O�R�Z�����7�K�H���I�R�U�P�D�O���D�V�V�H�W��
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���L�V���V�R�P�H�Z�K�D�W���P�R�U�H���F�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�Y�H���W�K�D�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���3�(�5�6�,�¶�V���D�V�V�H�W�V�����7�K�H��
�E�H�V�W���H�V�W�L�P�D�W�H���U�D�Q�J�H���I�R�U���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���D�G�G�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�H�G���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q��
�W�R���H�[�S�H�F�W�H�G���O�R�Q�J���W�H�U�P���U�H�D�O���U�H�W�X�U�Q�V���D�Q�G���U�H�I�O�H�F�W�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�H�G���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\���D�Q�G���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q��
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�$�V�V�H�W���&�O�D�V�V
�7�D�U�J�H�W��

�$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q

�/�R�Q�J���7�H�U�P���(�[�S�H�F�W�H�G��
�1�R�P�L�Q�D�O
�5�D�W�H���R�I

�5�H�W�X�U�Q�����$�U�L�W�K�P�H�W�L�F��

�/�R�Q�J���7�H�U�P���(�[�S�H�F�W�H�G
�5�H�D�O���5�D�W�H���R�I

�5�H�W�X�U�Q
���$�U�L�W�K�P�H�W�L�F��

�&�R�U�H���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H ������������ ���������� ����������
�%�U�R�D�G���8�6���(�T�X�L�W�L�H�V ������������ ���������� ����������
�'�H�Y�H�O�R�S�H�G���)�R�U�H�L�J�Q���(�T�X�L�W�L�H�V ������������ ���������� ����������

�$�V�V�X�P�H�G���,�Q�I�O�D�W�L�R�Q�������0�H�D�Q ���������� ����������
�$�V�V�X�P�H�G���,�Q�I�O�D�W�L�R�Q�������6�W�D�Q�G�D�U�G���'�H�Y�L�D�W�L�R�Q���������� ����������

�3�R�U�W�I�R�O�L�R���$�U�L�W�K�P�H�W�L�F���0�H�D�Q���5�H�W�X�U�Q ���������� ����������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���6�W�D�Q�G�D�U�G���'�H�Y�L�D�W�L�R�Q ������������ ������������

�3�R�U�W�I�R�O�L�R���/�R�Q�J���7�H�U�P�����*�H�R�P�H�W�U�L�F�����(�[�S�H�F�W�H�G���5�D�W�H���R�I
�5�H�W�X�U�Q ���������� ����������
�$�V�V�X�P�H�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V ���������� ����������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���/�R�Q�J���7�H�U�P�����*�H�R�P�H�W�U�L�F�����(�[�S�H�F�W�H�G���5�D�W�H���R�I
�5�H�W�X�U�Q�����1�H�W���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V ���������� ����������

�3�R�U�W�I�R�O�L�R���/�R�Q�J���7�H�U�P���(�[�S�H�F�W�H�G���5�H�D�O���5�D�W�H���R�I���5�H�W�X�U�Q��
�1�H�W���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V ����������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���6�W�D�Q�G�D�U�G���'�H�Y�L�D�W�L�R�Q ������������

Valuation Assumptions Chosen by PERSI Board

�/�R�Q�J���7�H�U�P���(�[�S�H�F�W�H�G���5�H�D�O���5�D�W�H���R�I���5�H�W�X�U�Q�����1�H�W���R�I
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V ����������
�$�V�V�X�P�H�G���,�Q�I�O�D�W�L�R�Q ����������
Long-Term Expected Geometric Rate of Return,
Net of Investment Expenses 7.05%

Discount rate �±���7�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���W�R���P�H�D�V�X�U�H���W�K�H���W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�D�V�����������������7�K�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q��
�R�I���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���D�V�V�X�P�H�G���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���S�O�D�Q���P�H�P�E�H�U�V���Z�L�O�O��
�E�H���P�D�G�H���D�W���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�����%�D�V�H�G���R�Q���W�K�H�V�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����W�K�H���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q�V�¶���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q��
�Z�D�V���S�U�R�M�H�F�W�H�G���W�R���E�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���P�D�N�H���D�O�O���S�U�R�M�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���E�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���R�I���F�X�U�U�H�Q�W���S�O�D�Q���P�H�P�E�H�U�V����
�7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Q���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�D�V���D�S�S�O�L�H�G���W�R���D�O�O���S�H�U�L�R�G�V��
�R�I���S�U�R�M�H�F�W�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����7�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I��
�U�H�W�X�U�Q���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���Q�H�W���R�I���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H���E�X�W���Z�L�W�K�R�X�W���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���I�R�U���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H��
�H�[�S�H�Q�V�H��
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Sensitivity of the net pension liability (asset) to changes in the discount rate �±���7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�U�H�V�H�Q�W�V��
�W�K�H���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�����R�I���3�(�5�6�,�����)�5�)���D�Q�G���-�5�)���H�P�S�O�R�\�H�U�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H��
�R�I���������������D�V���Z�H�O�O���D�V���Z�K�D�W���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V�¶���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�����Z�R�X�O�G���E�H���L�I���L�W���Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���D���G�L�V�F�R�X�Q�W��
�U�D�W�H���W�K�D�W���L�V�������S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���S�R�L�Q�W���O�R�Z�H�U���R�U�������S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���S�R�L�Q�W���K�L�J�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�H��

1% Decrease
6.05%

Current
Discount Rate 

7.05%
1% Increase

8.05%

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W���������3�(�5�6�, �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q�����D�V�V�H�W���������)�5�) �������������������������� �������������������������� ��������������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������-�5�)�������������������� �������������������� ������������������

NOTE 6. NET OPEB ASSET

�7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���Q�H�W���2�3�(�%���D�V�V�H�W���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G��
�R�I���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�V���R�I���-�X�Q�H���������������������L�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�6�W�D�W�H���0�H�P�E�H�U�V

�������� ��������

�7�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\ �� �������������������� �� ��������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������� ����������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� ��������������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D�����S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H
�R�I���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� ������������ ������������

�6�F�K�R�R�O���0�H�P�E�H�U�V

�������� ��������

�7�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\ �� ���������������������� �� ����������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������� ����������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� ������������������������ �� ������������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D�����S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H
�R�I���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� ������������ ������������

�7�K�H���2�3�(�%���D�V�V�H�W���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���R�I���������������Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q��
�R�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �U�H�G�X�F�H�G�� �E�\�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �H�[�S�H�Q�V�H�V���� �7�K�H�� �Q�H�W�� �2�3�(�%�� �D�V�V�H�W�� �Z�D�V�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �E�\�� �D�Q��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������$�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���H�V�W�L�P�D�W�H�V���R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�P�R�X�Q�W�V��
�D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H���R�I���H�Y�H�Q�W�V���I�D�U���L�Q�W�R���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����$�P�R�X�Q�W�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G��
�U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���Q�H�W���2�3�(�%���D�V�V�H�W���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�D�O���U�H�Y�L�V�L�R�Q���D�V���D�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���F�R�P�S�D�U�H�G���Z�L�W�K��
�S�D�V�W���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���Q�H�Z���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�U�H���P�D�G�H���D�E�R�X�W���W�K�H���I�X�W�X�U�H��



����

�7�K�H���%�R�D�U�G�¶�V���D�G�R�S�W�H�G���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���I�R�U���W�K�H���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���D�V���R�I��
�-�X�Q�H���������������������Z�D�V�����������)�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H�������������8�6���*�O�R�E�D�O���H�T�X�L�W�\�����D�Q�G�����������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�\��

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�VSick Leave Insurance Reserve Fund
�,�Q�I�O�D�W�L�R�Q �����������S�H�U�F�H�Q�W
�6�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V �����������S�H�U�F�H�Q�W
�6�D�O�D�U�\���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q �����������S�H�U�F�H�Q�W
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���
 �����������S�H�U�F�H�Q�W

�
�Q�H�W���R�I���2�3�(�%���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V

�7�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Q���2�3�(�%���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���E�X�L�O�G�L�Q�J��
�E�O�R�F�N���D�S�S�U�R�D�F�K���D�Q�G���D���I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J���P�R�G�H�O���L�Q���Z�K�L�F�K���E�H�V�W���H�V�W�L�P�D�W�H���U�D�Q�J�H�V���R�I���H�[�S�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���U�H�D�O��
�U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�X�U�Q�����H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�W�X�U�Q�V�����Q�H�W���R�I���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H���D�Q�G���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q�����D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G��
�I�R�U���H�D�F�K���P�D�M�R�U���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�����7�K�H�V�H���U�D�Q�J�H�V���D�U�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���W�R���S�U�R�G�X�F�H���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I��
�U�H�W�X�U�Q���E�\���Z�H�L�J�K�L�Q�J���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���U�H�D�O���U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�X�U�Q���E�\���W�K�H���W�D�U�J�H�W���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��
�D�Q�G���E�\���D�G�G�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�H�G���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q��

�(�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���K�L�V�W�R�U�\���S�U�R�Y�L�G�H�V���D���Y�D�O�X�D�E�O�H���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���I�R�U���V�H�W�W�L�Q�J���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q����
�Z�H�� �U�H�O�\�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �R�Q�� �D�Q�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �Z�K�L�F�K�� �E�X�L�O�G�V�� �X�S�R�Q�� �W�K�H�� �O�D�W�H�V�W�� �F�D�S�L�W�D�O�� �P�D�U�N�H�W�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� �7�K�H��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���I�R�U�P�D�O���S�R�O�L�F�\���I�R�U���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�U�H���V�K�R�Z�Q���E�H�O�R�Z�����7�K�H���I�R�U�P�D�O���D�V�V�H�W��
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���L�V���V�R�P�H�Z�K�D�W���P�R�U�H���F�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�Y�H���W�K�D�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���3�(�5�6�,�¶�V���D�V�V�H�W�V��

�7�K�H���E�H�V�W���H�V�W�L�P�D�W�H���U�D�Q�J�H���I�R�U���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���D�G�G�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�H�G��
�L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���W�R���H�[�S�H�F�W�H�G���O�R�Q�J���W�H�U�P���U�H�D�O���U�H�W�X�U�Q�V���D�Q�G���U�H�I�O�H�F�W�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�H�G���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\���D�Q�G���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�����&�D�S�L�W�D�O��
�P�D�U�N�H�W���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�V���G�H�I�L�Q�H�G���L�Q���1�R�W�H�������D�S�S�O�\���K�H�U�H��

�3�R�U�W�I�R�O�L�R���/�R�Q�J���7�H�U�P���(�[�S�H�F�W�H�G���5�H�D�O���5�D�W�H���R�I���5�H�W�X�U�Q�����1�H�W���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V ����������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���6�W�D�Q�G�D�U�G���'�H�Y�L�D�W�L�R�Q ������������

Valuation Assumptions Chosen by PERSI Board
�/�R�Q�J���7�H�U�P���(�[�S�H�F�W�H�G���5�H�D�O���5�D�W�H���R�I���5�H�W�X�U�Q�����1�H�W���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V ����������
�$�V�V�X�P�H�G���,�Q�I�O�D�W�L�R�Q ����������
Long-Term Expected Geometric Rate of Return, Net of Investment Expenses 7.05%

Discount rate �±���7�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���W�R���P�H�D�V�X�U�H���W�K�H���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�D�V�����������������7�K�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q��
�R�I���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���D�V�V�X�P�H�G���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���S�O�D�Q���P�H�P�E�H�U�V��
�Z�L�O�O���E�H���P�D�G�H���D�W���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�����%�D�V�H�G���R�Q���W�K�H�V�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����W�K�H���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q�V�¶���Q�H�W��
�S�R�V�L�W�L�R�Q���Z�D�V���S�U�R�M�H�F�W�H�G���W�R���E�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���P�D�N�H���D�O�O���S�U�R�M�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���E�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���R�I���F�X�U�U�H�Q�W���S�O�D�Q��
�P�H�P�E�H�U�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Q���2�3�(�%���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�D�V���D�S�S�O�L�H�G��
�W�R�� �D�O�O�� �S�H�U�L�R�G�V�� �R�I�� �S�U�R�M�H�F�W�H�G�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �W�R�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O�� �2�3�(�%�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\���� �7�K�H�� �O�R�Q�J���W�H�U�P��
�H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���Q�H�W���R�I���2�3�(�%���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H���E�X�W���Z�L�W�K�R�X�W���U�H�G�X�F�W�L�R�Q��
�I�R�U���2�3�(�%���S�O�D�Q���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H��

FINANCIAL SECTION



����

Sensitivity of the net OPEB liability (asset) to changes in the discount rate �±���7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�U�H�V�H�Q�W�V��
�W�K�H�� �Q�H�W�� �2�3�(�%�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� ���D�V�V�H�W���� �F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�� �X�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �G�L�V�F�R�X�Q�W�� �U�D�W�H�� �R�I�� ������������ �D�V�� �Z�H�O�O�� �D�V�� �Z�K�D�W�� �W�K�H��
�H�P�S�O�R�\�H�U�V�¶���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�����Z�R�X�O�G���E�H���L�I���L�W���Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���W�K�D�W���L�V�������S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��
�S�R�L�Q�W���O�R�Z�H�U���R�U�������S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���S�R�L�Q�W���K�L�J�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�H��

State & School Members
1% Decrease

6.05%
Discount Rate

7.05%
1% Increase

8.05%

�6�W�D�W�H���0�H�P�E�H�U�V���1�H�W���2�3�(�%���/�L�D�E�L�O�L�W�\��
���$�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�6�F�K�R�R�O���0�H�P�E�H�U�V���1�H�W���2�3�(�%���/�L�D�E�L�O�L�W�\��
���$�V�V�H�W�� �� ������������������������ �� ������������������������ �� ��������������������������

NOTE 7. ASSETS USED IN PLAN OPERATIONS

�$�V�V�H�W�V���X�V�H�G���L�Q���S�O�D�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�W���-�X�Q�H���������������������D�Q�G���������������F�R�Q�V�L�V�W���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

�������� ��������

�%�X�L�O�G�L�Q�J�V���D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V �� ������������������ �� ������������������

�/�H�V�V���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q ���������������������� ����������������������

�7�R�W�D�O���E�X�L�O�G�L�Q�J�V���D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V ������������������ ������������������

�(�T�X�L�S�P�H�Q�W �������������� ��������������

�/�H�V�V���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q ������������������ ������������������

�7�R�W�D�O���H�T�X�L�S�P�H�Q�W �������������� ��������������

�&�R�P�S�X�W�H�U���V�R�I�W�Z�D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�������$�U�U�L�Y�R�V�������������������� ��������������������

�/�H�V�V���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q ���������������������� ����������������������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�X�W�H�U���V�R�I�W�Z�D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�������$�U�U�L�Y�R�V ������������������ ������������������

�(�T�X�L�S�P�H�Q�W�������$�U�U�L�Y�R�V �������������� ��������������

�/�H�V�V���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q ������������������ ������������������

�7�R�W�D�O���H�T�X�L�S�P�H�Q�W �² ������

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���X�V�H�G���L�Q���S�O�D�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V ���������������������� �� ��������������������

�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���L�V���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�����)�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H����������������������
�G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���R�Q���W�K�H���E�X�L�O�G�L�Q�J�V���D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V���Z�D�V�����������������������7�K�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���K�D�G���D���W�R�W�D�O��
�G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���R�I�������������������I�R�U��������������
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NOTE 8. OTHER POST EMPLOYMENT BENEFITS

�7�K�H���6�W�D�W�H���I�X�Q�G�V�����R�U���S�D�U�W�L�D�O�O�\���I�X�Q�G�V�����S�R�V�W�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���K�H�D�O�W�K�����G�L�V�D�E�L�O�L�W�\�����D�Q�G���O�L�I�H��
�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���� �(�P�S�O�R�\�H�H�V�� �R�I�� �3�(�5�6�,�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �6�W�D�W�H�� �R�I�� �,�G�D�K�R�¶�V�� �S�R�V�W�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� �E�H�Q�H�I�L�W��
�S�U�R�J�U�D�P�V���� �7�K�H�� �6�W�D�W�H�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�V�� �W�K�H�� �U�H�W�L�U�H�H�� �K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �S�O�D�Q�� �Z�K�L�F�K�� �D�O�O�R�Z�V�� �H�O�L�J�L�E�O�H�� �U�H�W�L�U�H�H�V�� �W�R��
�S�X�U�F�K�D�V�H�� �K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�� �F�R�Y�H�U�D�J�H�� �I�R�U�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�� �D�Q�G�� �H�O�L�J�L�E�O�H�� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�V���� �7�K�H�� �6�W�D�W�H��
�S�U�R�Y�L�G�H�V���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���L�Q�F�R�P�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���I�R�U���D�F�W�L�Y�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���Z�K�R���E�H�F�R�P�H���G�L�V�D�E�O�H�G�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\��
�X�S���W�R���D���P�D�[�L�P�X�P���D�J�H���R�I�����������7�K�H���6�W�D�W�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���E�D�V�L�F���O�L�I�H���D�Q�G���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���O�L�I�H���F�R�Y�H�U�D�J�H���I�R�U���G�L�V�D�E�O�H�G��
�H�P�S�O�R�\�H�H�V�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���X�S���W�R���D���P�D�[�L�P�X�P���D�J�H���R�I�����������)�R�U���X�S���W�R���������P�R�Q�W�K�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�H���R�I���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\����
�D�Q���H�P�S�O�R�\�H�H���L�V���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���F�R�Y�H�U�D�J�H�����%�H�Q�H�I�L�W�V���F�R�V�W�V���D�U�H���S�D�L�G���E�\���3�(�5�6�,���W�K�U�R�X�J�K��
�D���U�D�W�H���F�K�D�U�J�H�G���E�\���W�K�H���6�W�D�W�H�����7�K�H���S�U�L�P�D�U�\���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R�����L�V���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���W�K�H���O�L�D�E�L�O�L�W�\���I�R�U��
�W�K�H�� �U�H�W�L�U�H�H�� �K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �D�Q�G�� �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �G�L�V�D�E�L�O�L�W�\�� �E�H�Q�H�I�L�W�V���� �6�S�H�F�L�I�L�F�� �G�H�W�D�L�O�V�� �R�I�� �W�K�H�V�H�� �R�W�K�H�U��
�S�R�V�W�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�U�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���$�Q�Q�X�D�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W���R�I���W�K�H���6�W�D�W�H��
�R�I���,�G�D�K�R���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���D�F�F�H�V�V�H�G���D�W���Z�Z�Z���V�F�R���L�G�D�K�R���J�R�Y��

NOTE 9. COMMITMENTS

�7�K�H���6�\�V�W�H�P���K�D�G���X�Q�I�X�Q�G�H�G���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���-�X�Q�H���������������������R�I�����������������������������D�Q�G
�¼����������������������
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT FUND, FIREFIGHTERS’ RETIREMENT FUND AND
PERSI BASE PLAN

SCHEDULE OF CHANGES IN NET PENSION LIABILITY (ASSET)
FISCAL YEARS ENDING JUNE 30

PERSI Base Plan

�������� �������� �������� �������� �������� ��������

Total pension liability changes for the year

�6�H�U�Y�L�F�H���F�R�V�W �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ����������������������

�,�Q�W�H�U�H�V�W �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� ����������������������

�(�I�I�H�F�W���R�I���S�O�D�Q���F�K�D�Q�J�H�V �² �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������� ����������������������

�(�I�I�H�F�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���J�D�L�Q�V���R�U
�O�R�V�V�H�V ���������������������� ������������������������ ���������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������

�(�I�I�H�F�W���R�I���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���F�K�D�Q�J�H�V���R�U���L�Q�S�X�W�V �² ���������������������� �² �������������������� �²��������������������

�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I���P�H�P�E�H�U
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ���������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������

Net change in total pension liabilities ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ����������������������������

�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������H�Q�G�L�Q�J ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ����������������������������

Plan net position

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�������H�P�S�O�R�\�H�U ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�������H�P�S�O�R�\�H�H ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �������������������������� �������������������������� �������������������������� ���������������������� ������������������������������������������������

�2�W�K�H�U �² �² �² ������������ ������������ �²

�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I���P�H�P�E�H�U
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

Net change in plan net position ���������������������� ���������������������� �������������������������� ������������������������ ���������������������� ��������������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ����������������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������H�Q�G�L�Q�J ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ����������������������������

Plan net pension liability - ending �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ����������������������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT FUND, FIREFIGHTERS’ RETIREMENT FUND AND
FIREFIGHTERS’ RETIREMENT FUND

SCHEDULE OF CHANGES IN NET PENSION LIABILITY (ASSET)
FISCAL YEARS ENDING JUNE 30

Firefighters' Retirement Fund

�������� �������� �������� �������� �������� ��������

Total pension liability changes for the year

�6�H�U�Y�L�F�H���F�R�V�W �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �²

�,�Q�W�H�U�H�V�W �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

�(�I�I�H�F�W���R�I���S�O�D�Q���F�K�D�Q�J�H�V �² ������������������ ���������������� ������������������ ���������������������� �²

�(�I�I�H�F�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���J�D�L�Q�V���R�U���O�R�V�V�H�V ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������������ ����������������������

�(�I�I�H�F�W���R�I���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���F�K�D�Q�J�H�V���R�U���L�Q�S�X�W�V �² ������������������ �² �² �² �²

�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I���P�H�P�E�H�U
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������

Net change in total pension liabilities ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������������ ����������������������

�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������H�Q�G�L�Q�J ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

Plan net position

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�������H�P�S�O�R�\�H�U ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ����������������������������������������

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�������H�P�S�O�R�\�H�H ���������� ���������� ���������� ���������� ��������������������

�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �������������������� �������������������� �������������������� ������������������ ��������������������������������������

�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I���P�H�P�E�H�U
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ������������������ �²

Net change in plan net position �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������� �������������� ��������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������H�Q�G�L�Q�J ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

Plan net pension liability (asset) - ending ���������������������������� ���������������������������� �� ������������������������ �� ������������������������ �� ������������������������ �� ������������������������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��



FINANCIAL SECTION

����

PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT FUND, FIREFIGHTERS’ RETIREMENT FUND AND
JUDGES’ RETIREMENT FUND

SCHEDULES OF CHANGES IN NET PENSION LIABILITY (ASSET)
FISCAL YEARS ENDING JUNE 30

Judges' Retirement Fund

�������� �������� �������� �������� ��������

Total pension liability changes for the year

�7�U�D�Q�V�I�H�U���L�Q���I�U�R�P���-�5�) �� �² �� �² �� �² �� �² �� ��������������������

�6�H�U�Y�L�F�H���F�R�V�W ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�,�Q�W�H�U�H�V�W ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�(�I�I�H�F�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���J�D�L�Q�V���R�U���O�R�V�V�H�V ������������������ ������������������ �������������� ������������������������������������

�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I���P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

Net change in total pension liabilities ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ��������������������

�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J ���������������������� ���������������������� �������������������� �������������������� �²

�7�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������H�Q�G�L�Q�J ���������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ��������������������

Plan net position

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�������H�P�S�O�R�\�H�U ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�������H�P�S�O�R�\�H�H �������������� �������������� �������������� �������������� ��������������

�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U���L�Q �² �² �² �² ��������������������

�2�W�K�H�U �² �² �² ���������� ����������

�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I���P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H ������������������ ������������������ ���������������� ������������������ ����������������

Net change in plan net position ������������������ ������������������ ������������������ ���������������������� ��������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �²

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������H�Q�G�L�Q�J �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

Plan net pension liability - ending �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� ��������������������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��



FINANCIAL SECTION
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT FUND, FIREFIGHTERS’ RETIREMENT FUND AND
JUDGES' RETIREMENT FUND

SCHEDULE OF NET IN PENSION LIABILITY (ASSET)
FISCAL YEARS ENDING JUNE 30

PERSI Base Plan �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\ ������������������������������ ������������������������������ ������������������������������ ������������������������������ ������������������������������ ������������������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ����������������������������

�1�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ����������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q
�O�L�D�E�L�O�L�W�\ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

�&�R�Y�H�U�H�G���S�D�\�U�R�O�O �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�1�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���D�V���D
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���F�R�Y�H�U�H�G���S�D�\�U�R�O�O ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

Firefighters' Retirement Fund �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\ �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ����������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�1�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ������������������������ �� ������������������������ �� ������������������������ �� ������������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q
�O�L�D�E�L�O�L�W�\ �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� ��������������

�&�R�Y�H�U�H�G���S�D�\�U�R�O�O �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� ��������������������

�1�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�����D�V���D
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���F�R�Y�H�U�H�G���S�D�\�U�R�O�O ���������������� ���������������� ���������������� �������������� �������������� ��������������

Judges' Retirement Fund �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\ �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �²

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �²

�1�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �²

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q
�O�L�D�E�L�O�L�W�\ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ����������

�&�R�Y�H�U�H�G���S�D�\�U�R�O�O �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ �� �²

�1�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���D�V���D
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���F�R�Y�H�U�H�G���R�I���S�D�\�U�R�O�O �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� ����������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���5�H�T�X�L�U�H�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT FUND, FIREFIGHTERS RETIREMENT FUND AND JUDGES 
RETIREMENT FUND

SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS
FISCAL YEARS 2010-2019

PERSI BASE PLAN

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�$�F�W�X�D�O
�(�P�S�O�R�\�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�'�H�I�L�F�L�H�Q�F�\
���(�[�F�H�V�V��

�&�R�Y�H�U�H�G
�3�D�\�U�R�O�O

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�D�V���D�������R�I��
�&�R�Y�H�U�H�G��
�3�D�\�U�R�O�O

�������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ������������������������ �� �������������������������� ������������

�������� ���������������������� ���������������������� �������������������� �������������������������� ������������

�������� ���������������������� ���������������������� �������������������� �������������������������� ������������

�������� ���������������������� ���������������������� �������������������� �������������������������� ������������

�������� ���������������������� ���������������������� �������������������� �������������������������� ������������

�������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������������� ������������

�������� ���������������������� ���������������������� ������������������������ �������������������������� ������������

�������� ���������������������� ���������������������� ������������������������ �������������������������� ������������

�������� ���������������������� ���������������������� �������������������� �������������������������� ������������

�������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������������� ������������

Firefighters' Retirement Fund

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�$�F�W�X�D�O
�(�P�S�O�R�\�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�'�H�I�L�F�L�H�Q�F�\
���(�[�F�H�V�V��

�&�R�Y�H�U�H�G
�3�D�\�U�R�O�O

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�D�V���D�������R�I��

�&�R�Y�H�U�H�G���3�D�\�U�R�O�O

�������� �� ������������������ �� �������������������� �� ���������������������� �� �������������������� ������������

�������� ������������������ �������������������� ���������������������� �������������������� ������������

�������� ������������������ �������������������� ������������������������ �������������������� ������������

�������� ������������������ �������������������� ������������������������ �������������������� ������������

�������� ������������������ �������������������� ������������������������ �������������������� ������������

�������� �² �������������������� ������������������������ �������������������� ������������

�������� �² ������������������ ���������������������� �������������������� ������������

�������� �² ������������������ ���������������������� �������������������� ������������

�������� �² ������������������ ���������������������� �������������������� ������������

�������� �² ������������������ ���������������������� �������������������� ������������

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���5�H�T�X�L�U�H�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q



FINANCIAL SECTION

����

PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT FUND, FIREFIGHTERS RETIREMENT FUND AND JUDGES 
RETIREMENT FUND

SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS
FISCAL YEARS 2010-2019

Judges' Retirement Fund

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�$�F�W�X�D�O
�(�P�S�O�R�\�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�'�H�I�L�F�L�H�Q�F�\
���(�[�F�H�V�V��

�&�R�Y�H�U�H�G
�3�D�\�U�R�O�O

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�D�V���D�������R�I

�&�R�Y�H�U�H�G���3�D�\�U�R�O�O

�������� �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ ������������

�������� ������������������ ������������������ ������������ ������������������ ������������

�������� ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������

�������� ������������������ ������������������ ���������������������� ������������������ ������������

�������� ������������������ ������������������ ���������������������� ������������������ ������������

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���5�H�T�X�L�U�H�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q



FINANCIAL SECTION

����

PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT FUND, FIREFIGHTERS' RETIREMENT FUND AND JUDGES' 
RETIREMENT FUND

SCHEDULE OF INVESTMENT RETURNS
YEAR ENDED JUNE 30, 2019

Investment Returns

�������� �������� �������� �������� �������� ��������

�$�Q�Q�X�D�O���P�R�Q�H�\���Z�H�L�J�K�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q��
�Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�������� �������� ���������� �������� �������� ����������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���5�H�T�X�L�U�H�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q



FINANCIAL SECTION

����

PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SICK LEAVE INSURANCE RESERVE FUND

SCHEDULE OF CHANGES IN NET OPEB LIABILITY (ASSET) 
YEAR ENDED JUNE 30, 2019

Sick Leave Insurance Reserve Fund -
State

�������� �������� ��������

Total OPEB liability changes for the year

�6�H�U�Y�L�F�H���F�R�V�W �� ������������������ �� ������������������ ��������������������

�,�Q�W�H�U�H�V�W ������������������ ������������������ ������������������

�(�I�I�H�F�W���R�I���S�O�D�Q���F�K�D�Q�J�H�V �² ���������������������� �²

�(�I�I�H�F�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���J�D�L�Q�V���R�U
�O�R�V�V�H�V ������������������ �² �²

�(�I�I�H�F�W���R�I���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���F�K�D�Q�J�H�V���R�U���L�Q�S�X�W�V �²�������������� �²
�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I
�P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �������������������������������������������� ����������������������

Net change in total OPEB liabilities �� ������������������ �� �������������� �� ������������������

�1�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J �� �������������������� ���������������������� �� ��������������������

�7�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������H�Q�G�L�Q�J �� �������������������� ���������������������� �� ��������������������

Plan net position

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�������H�P�S�O�R�\�H�U �� ������������������ �� ������������������ ��������������������

�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ���������������������������������������� ��������������������

�2�W�K�H�U �² �² �²
�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I
�P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �������������������������������������������� ����������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H �������������������������������� ����������������

Net change in plan net position �� �������������������� �� �������������������� �� ��������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J �� ���������������������� �� ���������������������� ������������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������H�Q�G�L�Q�J �� ���������������������� �� ���������������������� ������������������������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���5�H�T�X�L�U�H�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q



FINANCIAL SECTION

����

Sick Leave Insurance Reserve Fund -
School

�������� �������� ��������

Total OPEB liability changes for the year

�6�H�U�Y�L�F�H���F�R�V�W �� ������������������ �� ������������������ ��������������������

�,�Q�W�H�U�H�V�W �������������������� �������������������� ��������������������

�(�I�I�H�F�W���R�I���S�O�D�Q���F�K�D�Q�J�H�V �² �² �²

�(�I�I�H�F�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���J�D�L�Q�V���R�U
�O�R�V�V�H�V ������������������ �������������������� �²

�(�I�I�H�F�W���R�I���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���F�K�D�Q�J�H�V���R�U���L�Q�S�X�W�V �²�������������� �²

�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I
�P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ������������������������ ������������������������������������������������

Net change in total OPEB liabilities �� �������������������� �� �������������������� �� ������������������

�1�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J �� ���������������������� �� ���������������������� �� ������

�7�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������H�Q�G�L�Q�J �� ���������������������� �� ���������������������� ��������������������

Plan net position

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�������H�P�S�O�R�\�H�U �� �������������������� ���������������������� �� ��������������������

�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ���������������������������������������� ��������������������

�2�W�K�H�U �² �² �²

�%�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�I�X�Q�G�V���R�I
�P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ������������������������ ������������������������������������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H �������������������������������� ����������������

Net change in plan net position �� �������������������� �� �������������������� �� ��������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J �� ���������������������� �� ���������������������� ������������������������

�3�O�D�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������H�Q�G�L�Q�J �� ���������������������� �� ���������������������� ������������������������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���5�H�T�X�L�U�H�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q



FINANCIAL SECTION

����

PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SICK LEAVE INSURANCE RESERVE FUND

SCHEDULE OF NET OPEB LIABILITY (ASSET)
YEAR ENDED JUNE 30, 2019

�6�W�D�W�H���0�H�P�E�H�U�V

�������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\ �� �������������������� �� �������������������� ����������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������� ���������������������� ����������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ������������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� ������������ ������������ ������������

�6�F�K�R�R�O���0�H�P�E�H�U�V

�������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\ �� ���������������������� �� ���������������������� �� ����������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q ���������������������� ���������������������� ����������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U�V�
���Q�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� �� ������������������������ �� ������������������������ �� ������������������������

�3�O�D�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W�� ������������ ������������ ������������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���5�H�T�X�L�U�H�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q



FINANCIAL SECTION

����

PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SICK LEAVE INSURANCE RESERVE FUND

SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS - OPEB
YEAR ENDED JUNE 30, 2019

Sick Leave Insurance Reserve Fund - State

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�$�F�W�X�D�O
�(�P�S�O�R�\�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�'�H�I�L�F�L�H�Q�F�\
���(�[�F�H�V�V��

�&�R�Y�H�U�H�G
�3�D�\�U�R�O�O

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�D�V���D�������R�I
�&�R�Y�H�U�H�G
�3�D�\�U�R�O�O

�������� �� ������������������ �� ������������������ �� ���������������������� �� �������������������������� ����������

�������� ������������������ ������������������ ���������������������� �������������������������� ����������

�������� ������������������ ������������������ ���������������������� �������������������������� ����������

Sick Leave Insurance Reserve Fund - School

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�$�F�W�X�D�O
�(�P�S�O�R�\�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�'�H�I�L�F�L�H�Q�F�\
���(�[�F�H�V�V��

�&�R�Y�H�U�H�G
�3�D�\�U�R�O�O

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�D�V���D�������R�I
�&�R�Y�H�U�H�G��
�3�D�\�U�R�O�O

�������� �� ������������������ �� �������������������� �� ���������������������� �� �������������������������� ����������

�������� ������������������ �������������������� ���������������������� �������������������������� ����������

�������� ������������������ �������������������� ���������������������� �������������������������� ����������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���5�H�T�X�L�U�H�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SICK LEAVE INSURANCE RESERVE FUND

SCHEDULE OF INVESTMENT RETURNS - SICK LEAVE INSURANCE RETIREMENT FUND
YEAR ENDED JUNE 30, 2019 

2019 2018 2017

�$�Q�Q�X�D�O���P�R�Q�H�\���Z�H�L�J�K�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q��
�Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V �������� �������� ����������

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���5�H�T�X�L�U�H�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT FUND, FIREFIGHTERS’ RETIREMENT FUND,
JUDGES’ RETIREMENT FUND, AND SICK LEAVE INSURANCE RESERVE FUND

NOTES TO REQUIRED SUPPLEMENTARY INFORMATION
YEAR ENDED JUNE 30, 2019

�0�H�W�K�R�G�V���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���X�V�H�G���L�Q���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���D�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �7�K�H
�D�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V�¶���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�V���R�I���-�X�Q�H��������
�����������I�R�U���3�(�5�6�,�����D�V���R�I���-�X�Q�H���������������������I�R�U���)�5�)���D�Q�G���D�V���R�I���-�X�Q�H���������������������I�R�U���-�5�)�����7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�P�H�W�K�R�G�V���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���U�H�S�R�U�W�H�G���L�Q���W�K�D�W���V�F�K�H�G�X�O�H��

PERSI Base Plan FRF JRF

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H �-�X�Q�H������������������ �-�X�Q�H������������������ �-�X�Q�H������������������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G �(�Q�W�U�\���D�J�H���Q�R�U�P�D�O �(�Q�W�U�\���D�J�H���Q�R�U�P�D�O �(�Q�W�U�\���D�J�H���Q�R�U�P�D�O

�$�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G
�/�H�Y�H�O���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I

�S�U�R�M�H�F�W�H�G���S�D�\�U�R�O�O
�R�S�H�Q

�/�H�Y�H�O���G�R�O�O�D�U
�D�P�R�X�Q�W�������R�S�H�Q

�/�H�Y�H�O���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I
�S�U�R�M�H�F�W�H�G���S�D�\�U�R�O�O

�R�S�H�Q

�5�H�P�D�L�Q�L�Q�J���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G �����������\�H�D�U�V �1���$ �����������\�H�D�U�V

�$�V�V�H�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G �0�D�U�N�H�W���9�D�O�X�H �����\�U���V�P�R�R�W�K�L�Q�J �0�D�U�N�H�W���9�D�O�X�H

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�����D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���5�D�W�H���R�I���5�H�W�X�U�Q���
 ���������� ���������� ����������

�3�U�R�M�H�F�W�H�G���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V ���������� ���������� ����������

�,�Q�F�O�X�G�H�V���V�D�O�D�U�\���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q ���������� ���������� ����������

�3�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H ���������� ���������� �������������R�U������������

�,�P�S�O�L�H�G���S�U�L�F�H���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���U�D�W�H ���������� ���������� ����������

�'�L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H�������$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�F�F�U�X�H�G���/�L�D�E�L�O�L�W�\ ���������� ���������� ����������

�
�Q�H�W���R�I���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V��

�7�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H���I�R�U���W�K�H���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G���L�V���D�V���R�I���-�X�Q�H��������������������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G

�,�Q�I�O�D�W�L�R�Q �����������S�H�U�F�H�Q�W

�6�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V �����������S�H�U�F�H�Q�W

�6�D�O�D�U�\���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q �����������S�H�U�F�H�Q�W

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���
 �����������S�H�U�F�H�Q�W

�
�Q�H�W���R�I���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V
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�$�'�'�,�7�,�2�1�$�/���6�8�3�3�/�(�0�(�1�7�$�5�<���6�&�+�(�'�8�/�(�6
�-�8�1�(��������������������
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM OF IDAHO

SCHEDULE OF INVESTMENT EXPENSES YEAR ENDED JUNE 30, 2019

INVESTMENT AND RELATED SERVICES:
�$�G�H�O�D�Q�W�H���&�D�S�L�W�D�O �� ������������������
�$�(�:���&�D�S�L�W�D�O���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W ������������������
�%�&�$���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�����,�Q�F�� ����������
�%�H�U�Q�V�W�H�L�Q�����6�D�Q�I�R�U�G���&�� ������������������
�%�O�R�R�P�E�H�U�J�����/�3 ������������
�%�/�6���&�D�S�L�W�D�O ������������������
�0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q ������������������
�%�1�<���0�H�O�O�R�Q���7�U�X�V�W ������������������
�%�U�D�Q�G�H�V���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/�3 ������������������
�&�D�S�L�W�D�O���(�F�R�Q�R�P�L�F�V�����1���$�������/�W�G ������������
�&�O�H�D�U�Z�D�W�H�U���$�G�Y�L�V�R�U�V�����/�/�& ��������������
�&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���(�F�R�Q�R�P�L�F�V ������
�'���%�����)�L�W�]�S�D�W�U�L�F�N���	���&�R�������,�Q�F�� ������������������
�'�R�Q�D�O�G���6�P�L�W�K���	���&�R�P�S�D�Q�\ ������������������
�)�L�H�U�D���&�D�S�L�W�D�O ������������������
�)�X�Q�G���)�L�U�H�����0�R�Q�H�\���0�H�G�L�D�����,�Q�F���� ����������
�*�H�Q�H�V�L�V���$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�U�V�����/�W�G�� ������������������
�+�D�P�L�O�W�R�Q���/�D�Q�H ������������
�,�5���0�����,�Q�F�R�P�H���5�H�V�H�D�U�F�K���	���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� ��������������
�/�R�Q�J�Y�L�H�Z���3�D�U�W�Q�H�U�V ������������������
�0�R�Q�G�U�L�D�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�D�U�W�Q�H�U�V ������������������
�0�R�X�Q�W�D�L�Q���3�D�F�L�I�L�F���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���$�G�Y�L�V�R�U�V�����,�Q�F�� ������������������
�3�H�U�H�J�U�L�Q�H���&�D�S�L�W�D�O���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W ������������������
�3�U�X�G�H�Q�W�L�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ��������������
�6�W�D�W�H���6�W�U�H�H�W���*�O�R�E�D�O���$�G�Y�L�V�R�U�V ��������������
�:�D�O�W�H�U���6�F�R�W�W���	���3�D�U�W�Q�H�U�V���/�7�' ������������������
�:�H�O�O�V���)�D�U�J�R���%�D�Q�N ������������
�:�H�V�W�H�U�Q���$�V�V�H�W ��������������
�<�D�U�G�H�Q�L���5�H�V�H�D�U�F�K ����������
TOTAL INVESTMENT AND RELATED SERVICES ��������������������

���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��
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CONSULTING AND OTHER SERVICES:
�$�O�E�D�Q���5�R�Z ������������
�%�H�U�N�D�G�L�D���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���0�R�U�W�J�D�J�H�����I�R�U�P�D�O�O�\���&�D�S�P�D�U�N�� ������������
�&�D�O�O�D�Q���$�V�V�R�F�L�D�W�H�V ��������������
�&�K�D�U�W�Z�H�O�O���&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J ������������
�&�7���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q ������
�'�H�O�R�L�W�W�H���	���7�R�X�F�K�H ������������
�(�L�G�H���%�D�L�O�O�\ ������������
�(�P�S�R�Z�H�U���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J ��������������
�)�R�V�W�H�U�����3�H�S�S�H�U�����6�K�H�I�H�O�P�D�Q���3�/�/�& ��������������
�*�D�U�U�H�W���$�����:�D�O�O�V ������������
�+�D�P�L�O�W�R�Q���/�D�Q�H���$�G�Y�L�V�R�U�V�����,�Q�F�� ��������������
�,�F�H���0�L�O�O�H�U���/�/�3 ����������
�-�R�K�Q���-�H�Q�N�V ������������

�7�K�R�P�D�V���/�H�H ����������
�0�L�O�O�L�P�D�Q�����,�Q�F�� ��������������
�5�R�E�H�U�W���6�W�R�U�H�U ����������
TOTAL CONSULTING AND OTHER SERVICES ������������������

TOTAL �� ��������������������
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PUBLIC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM OF IDAHO

SCHEDULE OF ADMINISTRATIVE EXPENSES YEAR ENDED JUNE 30, 2019

�3�2�5�7�)�2�/�,�2���5�(�/�$�7�(�'���(�;�3�(�1�6�(�6��

�3�H�U�V�R�Q�Q�H�O���H�[�S�H�Q�V�H�V �� ��������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V ��������������

��������������

�2�7�+�(�5���$�'�0�,�1�,�6�7�5�$�7�,�9�(���(�;�3�(�1�6�(�6��

�3�H�U�V�R�Q�Q�H�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������������

�%�X�L�O�G�L�Q�J���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H ��������������

�(�T�X�L�S�P�H�Q�W���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H ������������

�6�R�I�W�Z�D�U�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H ������������������

������������������

�6�,�&�.���/�(�$�9�(���)�8�1�'���(�;�3�(�1�6�(�6���²���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V ��������������

�-�8�'�*�(�6�
���)�8�1�'���(�;�3�(�1�6�(�6���������$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V ��������������

�'�(�)�,�1�(�'���&�2�1�7�5�,�%�8�7�,�2�1���)�8�1�'�������$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������������

�7�2�7�$�/ �� ��������������������
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INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT ON INTERNAL CONTROL OVER FINANCIAL REPORTING 
AND ON COMPLIANCE AND OTHER MATTERS BASED ON AN AUDIT OF FINANCIAL 
STATEMENTS PERFORMED IN ACCORDANCE WITH
�*�2�9�(�5�1�0�(�1�7���$�8�'�,�7�,�1�*���6�7�$�1�'�$�5�'�6

�7�R���W�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G
Public Employee Retirement System of Idaho
�%�R�L�V�H�����,�G�D�K�R
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Compliance and Other Matters

�$�V���S�D�U�W���R�I���R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���D�E�R�X�W���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���I�U�H�H���I�U�R�P��
�P�D�W�H�U�L�D�O���P�L�V�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����Z�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���W�H�V�W�V���R�I���L�W�V���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���O�D�Z�V�����U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V����
�F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����D�Q�G���J�U�D�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�����Q�R�Q�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D���G�L�U�H�F�W���D�Q�G���P�D�W�H�U�L�D�O���H�I�I�H�F�W���R�Q��
�W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�R�V�H��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���Z�D�V���Q�R�W���D�Q���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���R�X�U���D�X�G�L�W�����D�Q�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����Z�H���G�R���Q�R�W���H�[�S�U�H�V�V���V�X�F�K���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q�����7�K�H��
�U�H�V�X�O�W�V�� �R�I�� �R�X�U�� �W�H�V�W�V�� �G�L�V�F�O�R�V�H�G�� �Q�R�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�� �R�I�� �Q�R�Q�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �R�U�� �R�W�K�H�U�� �P�D�W�W�H�U�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �W�R�� �E�H��
�U�H�S�R�U�W�H�G���X�Q�G�H�U��Government Auditing Standards��

Purpose of this Report

�7�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���L�V���V�R�O�H�O�\���W�R���G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���R�X�U���W�H�V�W�L�Q�J���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���D�Q�G���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��
�D�Q�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�D�W���W�H�V�W�L�Q�J�����D�Q�G���Q�R�W���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���H�Q�W�L�W�\�¶�V���L�Q�W�H�U�Q�D�O��
�F�R�Q�W�U�R�O�� �R�U�� �R�Q�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���� �7�K�L�V�� �U�H�S�R�U�W�� �L�V�� �D�Q�� �L�Q�W�H�J�U�D�O�� �S�D�U�W�� �R�I�� �D�Q�� �D�X�G�L�W�� �S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K��
Government Auditing Standards �L�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H���H�Q�W�L�W�\�¶�V���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���D�Q�G���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\����
�W�K�L�V���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���L�V���Q�R�W���V�X�L�W�D�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���R�W�K�H�U���S�X�U�S�R�V�H��

�%�R�L�V�H�����,�G�D�K�R
�2�F�W�R�E�H�U������������������





INVESTMENT SECTION

����

�2�9�(�5�9�,�(�:���2�)���)�,�6�&�$�/���<�(�$�5������������
�1�2�7�(�����7�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�$�)�5���Z�D�V���F�R�P�S�L�O�H�G���X�V�L�Q�J���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���F�X�V�W�R�G�L�D�O��
�E�D�Q�N�����%�D�Q�N���R�I���1�H�Z���<�R�U�N���0�H�O�O�R�Q�����R�X�U���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�����&�D�O�O�D�Q���$�V�V�R�F�L�D�W�H�V�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�O�O�\���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���G�D�W�D�����8�Q�O�H�V�V��
�R�W�K�H�U�Z�L�V�H���Q�R�W�H�G�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�D�L�U���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���P�D�G�H���R�Q���D���W�L�P�H��
�Z�H�L�J�K�W�H�G���U�H�W�X�U�Q���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����J�U�R�V�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�Q�G���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���*�O�R�E�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���6�W�D�Q�G�D�U�G�V��

�$�O�W�K�R�X�J�K���3�(�5�6�,���K�D�V���K�D�G���K�L�J�K�H�U���U�H�W�X�U�Q���\�H�D�U�V�����)�<�������������Z�D�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W���V�D�W�L�V�I�\�L�Q�J�����:�L�W�K���D��
�J�U�R�V�V���U�H�W�X�U�Q���R�I���������������D�Q�G���D���Q�H�W���U�H�W�X�U�Q���R�I�����������������3�(�5�6�,���K�D�Q�G�L�O�\���H�[�F�H�H�G�H�G���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Q�H�W���U�H�W�X�U�Q��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �R�I�� �������������� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�� �P�H�G�L�D�Q�� �S�X�E�O�L�F�� �I�X�Q�G�� �J�U�R�V�V�� �U�H�W�X�U�Q�� �R�I�� ������������ �Z�R�X�O�G�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q��
�P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���E�H�O�R�Z���W�K�D�W���J�R�D�O�����+�L�W�W�L�Q�J���D�O�O���W�L�P�H���K�L�J�K�V���D�V���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���G�U�H�Z���W�R���D���F�O�R�V�H�����3�(�5�6�,���H�Q�G�H�G��
�W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���D�W�������������������E�L�O�O�L�R�Q�����7�K�H���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���I�X�Q�G���U�H�W�X�U�Q�H�G���������������I�R�U���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���D�W������������
�P�L�O�O�L�R�Q����

�7�K�L�V���Z�D�V���T�X�L�W�H���D���U�H�E�R�X�Q�G���I�U�R�P���W�K�H���������������I�R�U���W�K�H���W�K�H�Q���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���W�R���G�D�W�H���W�K�H���I�X�Q�G���Z�D�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J��
�D�W���&�K�U�L�V�W�P�D�V���R�I�����������������:�L�W�K���W�K�H���)�H�G���V�L�J�Q�D�O�L�Q�J���D�W���O�H�D�V�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���U�D�W�H���K�L�N�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U��
�O�R�Z�H�U���U�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���Q�H�D�U���I�X�W�X�U�H�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���V�O�R�Z�����D�Q�G���V�W�X�P�E�O�L�Q�J�����J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���8�6�����D���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���H�D�V�H��
�L�Q���W�K�H���Q�H�Z�O�\���H�V�F�D�O�D�W�H�G���W�U�D�G�H���W�H�Q�V�L�R�Q�V�����D���S�R�V�V�L�E�O�H���E�R�W�W�R�P�L�Q�J���R�I���D���V�O�R�Z���G�R�Z�Q���L�Q���&�K�L�Q�D���D�Q�G���(�X�U�R�S�H����
�D�Q�G���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���F�H�Q�W�U�D�O���E�D�Q�N���V�X�S�S�R�U�W���Z�L�W�K���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���Z�H�O�O���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G�����W�K�H���P�D�U�N�H�W�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��
�W�K�H�L�U���D�G�Y�D�Q�F�H���I�U�R�P���O�D�W�H���Z�L�Q�W�H�U���L�Q�W�R���W�K�H���V�X�P�P�H�U��

�7�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���R�X�W�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���E�R�W�K���W�R���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���D�Q�G���W�R���S�H�H�U�V���Z�D�V���G�X�H���W�R���O�R�Q�J���V�W�D�Q�G�L�Q�J���3�(�5�6�,��
�S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U���V�H�O�H�F�W�L�R�Q�����$�Y�R�L�G�L�Q�J���³�Q�H�Z���Z�D�Y�H�´���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���O�L�N�H���K�H�G�J�H��
�I�X�Q�G�V���D�Q�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�\�L�Q�J���R�Q���O�L�T�X�L�G�����S�X�E�O�L�F���P�D�U�N�H�W�V�������S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���W�K�H���P�D�L�Q���8�6���H�T�X�L�W�\���P�D�U�N�H�W�V���O�L�N�H��
�W�K�H���6�	�3���������������3�(�5�6�,���D�Y�R�L�G�H�G���P�D�Q�\���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���E�H�F�R�P�H���S�R�S�X�O�D�U��
�Z�L�W�K���P�D�Q�\���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���U�H�F�H�Q�W���\�H�D�U�V�����2�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���Z�D�V��
�D�O�V�R���D���O�D�U�J�H���G�U�L�Y�H�U���R�I���H�[�F�H�V�V���U�H�W�X�U�Q�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U����

�,�W���Z�D�V���D���J�R�R�G�����D�O�W�K�R�X�J�K���Q�R�W���J�U�H�D�W�����I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���I�R�U���J�O�R�E�D�O���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�L�H�V�����8�6���H�T�X�L�W�L�H�V��
���5�X�V�V�H�O�O���������������U�H�W�X�U�Q�H�G�����������������Z�R�U�O�G���H�T�X�L�W�L�H�V�����0�6�&�,���:�R�U�O�G�����U�H�W�X�U�Q�H�G�����������������Z�L�W�K���3�(�5�6�,�¶�V���J�O�R�E�D�O��
�P�D�Q�D�J�H�U�V�� �K�D�Q�G�L�O�\�� �R�X�W�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �D�W�� ���������������� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �H�T�X�L�W�L�H�V�� ���0�6�&�,�� �(�$�)�(���U�H�W�X�U�Q�H�G�� �R�Q�O�\��
�������������D�Q�G���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���U�H�W�X�U�Q�H�G�������������������)�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���Z�D�V���W�K�H���V�X�U�S�U�L�V�H�����Z�L�W�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�J�U�D�G�H�� �E�R�Q�G�V�� ���%�O�R�R�P�E�H�U�J�� �%�D�U�F�O�D�\�¶�V���$�J�J�U�H�J�D�W�H���� �U�H�W�X�U�Q�L�Q�J�� ���������������� �3�U�L�Y�D�W�H�� �H�T�X�L�W�\�� ������������������ �D�Q�G��
�3�U�L�Y�D�W�H�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� ������������������ �K�D�G�� �Y�H�U�\�� �J�R�R�G�� �\�H�D�U�V�� �D�Q�G�� �V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\�� �R�X�W�S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �W�K�H�L�U��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N�V�����$�I�W�H�U���D���F�R�X�S�O�H���R�I���S�R�R�U���\�H�D�U�V�����5�(�,�7�V���U�H�E�R�X�Q�G�H�G���W�R���U�H�W�X�U�Q�����������������Z�L�W�K���$�G�H�O�D�Q�W�H���R�Q�F�H��
�D�J�D�L�Q���R�X�W�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���Z�L�W�K���D���U�H�W�X�U�Q���R�I������������������

�7�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���V�W�D�U���R�I���W�K�H���\�H�D�U�����K�R�Z�H�Y�H�U�����Z�D�V���R�Q�F�H���D�J�D�L�Q���3�H�U�H�J�U�L�Q�H�����Z�L�W�K���W�K�H���E�H�V�W���D�E�V�R�O�X�W�H���U�H�W�X�U�Q��
�R�I�������������������)�L�H�U�D���K�D�G���W�K�H���E�H�V�W���U�H�O�D�W�L�Y�H���U�H�W�X�U�Q���E�\���R�X�W�S�D�F�L�Q�J���W�K�H�L�U���:�R�U�O�G���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���E�\�����������������Z�L�W�K��
�D���U�H�W�X�U�Q���R�I�������������������%�H�U�Q�V�W�H�L�Q���*�O�R�E�D�O���K�D�G���W�K�H���S�R�R�U�H�V�W���U�H�O�D�W�L�Y�H���U�H�W�X�U�Q�V���W�R���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���Z�L�W�K���D���U�H�W�X�U�Q��
�R�I���������������E�H�L�Q�J�����������������E�H�K�L�Q�G���W�K�H�L�U���E�H�Q�F�K�P�D�U�N�����7�K�H���I�X�Q�G���H�Q�G�H�G���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���D�K�H�D�G���R�I���W�K�H����������
�8�6�� �H�T�X�L�W�\������������ �(�$�)�(���� �D�Q�G�� �������� �8�6�� �%�R�Q�G�� �U�H�I�H�U�H�Q�F�H�� �E�H�Q�F�K�P�D�U�N�� �E�\�� �������������� �G�X�H�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �W�R��
�R�X�W�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���Y�V���8�6���S�X�E�O�L�F���H�T�X�L�W�\�����D�Q�G���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O��
�R�X�W�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���E�\���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V��

�6�L�Q�F�H���������������������L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���W�K�H���3�(�5�6�,���I�X�Q�G���K�D�V���U�H�W�X�U�Q�H�G���R�Y�H�U���H�L�J�K�W���I�R�O�G�����V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���W�K�H���Z�R�U�V�W���P�D�U�N�H�W��
�V�L�Q�F�H���W�K�H���J�U�H�D�W���G�H�S�U�H�V�V�L�R�Q���L�Q���������������Y�D�U�L�R�X�V���F�U�L�V�H�V���D�U�R�X�Q�G���W�K�H���Z�R�U�O�G�����D�Q�G���W�K�H���³�W�H�F�K���Z�U�H�F�N�´���D�W���W�K�H��
�V�W�D�U�W���R�I���W�K�H���Q�H�Z���P�L�O�O�H�Q�Q�L�X�P��
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�3�(�5�6�,�¶�V���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���S�H�H�U���U�H�W�X�U�Q�V���I�R�U���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���Z�H�U�H���H�[�F�H�O�O�H�Q�W�����K�D�Q�G�L�O�\���D�E�R�Y�H���W�K�H���P�H�G�L�D�Q��
�S�X�E�O�L�F���I�X�Q�G�����/�R�Q�J���W�H�U�P���U�H�W�X�U�Q�V�����������W�R���������\�H�D�U�V�����D�O�V�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���D�E�R�Y�H���D�Y�H�U�D�J�H��

RANKINGS IN CALLAN PUBLIC FUND UNIVERSE
June 30, 2019

Percentile Rankings over Period
(1 is highest, 100 is lowest)

  1Yr 3Yrs  5Yrs  10Y 15Y 20Y 25Y       
PERSI Return (%)   8.4  9.9 6.9 9.4  7.5  6.6 8.4
�&�D�O�O�D�Q���0�H�G�L�D�Q���3�X�E�O�L�F  ������ ���������������������� ������ �������� �������� ������

PERSI Rank (Percentile)
Callan Public Funds      5  15  16  38      14   19  26
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�3�(�5�6�,�¶�V���V�L�P�S�O�H�����W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�W�����I�R�F�X�V�H�G�����D�Q�G���S�D�W�L�H�Q�W���D�S�S�U�R�D�F�K���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���R�Q�F�H���D�J�D�L�Q���S�U�R�G�X�F�H�G���V�W�U�R�Q�J���U�H�V�X�O�W�V�����Q�R�W���R�Q�O�\���L�Q���D�E�V�R�O�X�W�H���U�H�W�X�U�Q�V�����E�X�W���D�O�V�R���L�Q���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q��
�W�R���D�O�O���R�W�K�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�������,�W���L�V���D���S�D�W�K���Z�H���L�Q�W�H�Q�G���W�R���W�U�D�Y�H�O���I�R�U���W�K�H��
�I�R�U�H�V�H�H�D�E�O�H���I�X�W�X�U�H��������
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Investment Summary for the Year Ended June 30, 2019 

Types of Investment Fair Value Percent of Total Fair Value

Short-term Investments �� ���������������������� ��������

Fixed Income

�'�R�P�H�V�W�L�F �� �������������������������� ����������

�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O �������������������� ��������

�&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���0�R�U�W�J�D�J�H�V ���������������������� ��������

Total Fixed Income �������������������������� ����������

Equity

�'�R�P�H�V�W�L�F �������������������������� ����������

�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O �������������������������� ����������

Total Equity ���������������������������� ����������

Private Equity �������������������������� ��������

Real Estate ���������������������� ��������

Total Base Plan Investments �� ���������������������������� ����������

Other Funds:

Sick Leave Insurance Reserve Fund ���������������������� ��������

Choice Plan 414(k) �������������������� ��������

Choice Plan 401(k) ���������������������� ��������

Total Investments in All Funds �� ���������������������������� ������������
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Schedule of Investments by Account (including interest and dividends receivable) as of June 30, 
2019 

PERSI Base Plan, Firefighters' Retirement Fund, and Judges' Plan
���$�G�H�O�D�Q�W�H���&�D�S�L�W�D�O���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W �� ����������������������
���$�G�Y�H�Q�W���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�����/�3 ��������������������
���$�S�R�O�O�R���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����/�3 ��������������������
���$�V�F�U�L�E�H���&�D�S�L�W�D�O���/�/�& ��������������������

���%�D�U�L�Q�J���$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���*�O�R�E�D�O���(�T�X�L�W�\��������������
���%�H�U�Q�V�W�H�L�Q���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ����������������������
���%�H�U�Q�V�W�H�L�Q���*�O�R�E�D�O���(�T�X�L�W�\ ����������������������
���%�O�D�F�N�V�W�R�Q�H���&�D�S�L�W�D�O���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/�3 ����������������������
���%�/�6���&�D�S�L�W�D�O ����������������������
���0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�����,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�W�R�F�N���,�Q�G�H�[ ����������������������
���0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�����0�L�G���&�D�S���&�R�P�S�O�H�W�L�R�Q ����������������������
���0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�����5�����������6�P�D�O�O���&�D�S ����������������������
���0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�����6�	�3�����������/�D�U�J�H���&�D�S ��������������������������
���0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�����5�(�,�7���,�Q�G�H�[ ����������������������
���0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�����(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W���,�Q�G�H�[ ����������������������
���%�U�D�Q�G�H�V���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�D�U�W�Q�H�U�V ����������������������
���%�U�L�G�J�H�S�R�L�Q�W���&�D�S���/�7�' ��������������������
���&�D�S�L�W�D�O���*�X�D�U�G�L�D�Q ��������������
���&�H�U�E�H�U�X�V���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�D�U�W�Q�H�U�V ������������������
���&�K�L�V�K�R�O�P���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����/�3 ��������������
���&�O�H�D�U�Z�D�W�H�U���$�G�Y�L�V�R�U�V�����/�/�&���7�%�$�V ����������������������
���&�9�&���(�X�U�R�S�H�D�Q���(�T�X�L�W�\ ��������������������
���'���%�����)�L�W�]�S�D�W�U�L�F�N���	���&�R�����)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H ��������������������
���'���%�����)�L�W�]�S�D�W�U�L�F�N���	���&�R�����,�G�D�K�R���0�R�U�W�J�D�J�H�V ����������������������
���'�R�Q�D�O�G���6�P�L�W�K���	���&�R�� ����������������������
���(�Q�G�H�D�Y�R�X�U���&�D�S�L�W�D�O ��������������������
���(�S�L�F���9�H�Q�W�X�U�H���)�X�Q�G ��������������������
���)�L�H�U�D���&�D�S�L�W�D�O ����������������������
���)�L�U�V�W���5�H�V�H�U�Y�H���)�X�Q�G���;�, ������������������
���*�D�O�H�Q���$�V�V�R�F�L�D�W�H�V�����/�3 ��������������������
���*�H�Q�H�V�L�V���$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�U�V ����������������������
���*�R�U�H�V���&�D�S�L�W�D�O���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/�/�3 ������������������
���*�U�H�H�Q���(�T�X�L�W�\���,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���,�9�����/�3 ��������������������
���+�D�P�L�O�W�R�Q���/�D�Q�H���&�R�������,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����/�3��������������������
���+�D�P�L�O�W�R�Q���/�D�Q�H���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���)�X�Q�G�����/�3 ��������������������
���+�L�J�K�Z�D�\���������9�H�Q�W�X�U�H�V�����/�3 ��������������������
���,�G�D���:�H�V�W ������������������
���,�5�������0 ����������������������
���.�.�5�������������)�X�Q�G�����/�3 ��������������������
���.�R�K�O�E�H�U�J���	���&�R�� ��������������������
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���.�R�O�O���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/�/�3 ����������������������
���/�L�Q�G�V�D�\���*�R�O�G�E�H�U�J���	���%�H�V�V�H�P�H�U ��������������������
���/�R�Q�J�Y�L�H�Z���3�D�U�W�Q�H�U�V ����������������������
���0�H�O�O�R�Q���7�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���6�H�U�Y�L�F�H�V��������������
���0�R�Q�G�U�L�D�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�D�U�W�Q�H�U�V ����������������������
���0�R�X�Q�W�D�L�Q���3�D�F�L�I�L�F���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���$�G�Y�L�V�R�U�V ����������������������
���1�H�Z�E�U�L�G�J�H���$�V�L�D�����/�3 ��������������
���2�O�\�P�S�L�F���,�'�$���)�X�Q�G���,�,�����/�/�& ��������������������
���3�H�U�H�J�U�L�Q�H���&�D�S�L�W�D�O���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W ����������������������
���3�(�5�6�,���&�D�V�K���L�Q���6�K�R�U�W���7�H�U�P���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�R�O��������������������
���3�U�R�Y�L�G�H�Q�F�H���(�T�X�L�W�\���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/�/�3 ��������������������
���3�U�X�G�H�Q�W�L�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ��������������������
���6�L�O�Y�H�U�O�D�N�H���3�D�U�W�Q�H�U�V ��������������������
���6�W�D�W�H���6�W�U�H�H�W���*�O�R�E�D�O���$�G�Y�L�V�R�U�V���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H ��������������������������
���6�W�D�W�H���6�W�U�H�H�W���*�O�R�E�D�O���$�G�Y�L�V�R�U�V���7�,�3�6 ��������������������������
���7�����3�D�U�W�Q�H�U�V�����/�3 ����������������������
���9�H�U�L�W�D�V���&�D�S�L�W�D�O���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/�3 ��������������������
���:�D�O�W�H�U���6�F�R�W�W���/�7�' ����������������������
���:�H�V�W�H�U�Q���$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W ����������������������
���=�H�V�L�J�H�U���&�D�S�L�W�D�O���*�U�R�X�S���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\��������������������
 Total Base Plan and Firefighters' Retirement Fund �� ����������������������������

Choice Plan
�������0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�U�S�����8���6�����%�R�Q�G���0�D�U�N�H�W���,�Q�G�H�[���)�X�Q�G��������������������
�������0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�����&�R�U�S�����8���6�����6�P�D�O�O���0�L�G���&�D�S���(�T�X�L�W�\���,�Q�G�H�[���)�X�Q�G��������������������
�������0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�����&�R�U�S�����8���6�����%�U�R�D�G���0�D�U�N�H�W���(�T�X�L�W�\���,�Q�G�H�[���)�X�Q�G��������������������
�������0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�U�S�����1���$�����(�T�X�L�W�\���,�Q�G�H�[���)�X�Q�G ������������������
�������0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�U�S�����8���6�����/�D�U�J�H���&�D�S���(�T�X�L�W�\���,�Q�G�H�[���)�X�Q�G��������������������
�������0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�U�S�����(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W���(�T�X�L�W�\���,�Q�G�H�[���)�X�Q�G ������������������
�������0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�U�S�����8���6�������7�,�3�6�
�����,�Q�G�H�[���)�X�Q�G ������������������
�������0�H�O�O�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�U�S�����8���6�����5�(�,�7���,�Q�G�H�[���)�X�Q�G ������������������
�������%�U�D�Q�G�H�V���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���(�T�X�L�W�\���)�X�Q�G ������������������
�������&�D�O�Y�H�U�W���6�,���%�D�O�D�Q�F�H���)�X�Q�G ������������������
�������'�R�G�J�H���D�Q�G���&�R�[���,�Q�F�R�P�H���)�X�Q�G ��������������������
�������3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���+�R�O�G�L�Q�J���$�F�F�R�X�Q�W ������������������
�������3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q���/�R�D�Q���)�X�Q�G ��������������������
�������5�R�Z�H���3�U�L�F�H���6�P�D�O�O���&�D�S���)�X�Q�G ��������������������
�������7�R�W�D�O���5�H�W�X�U�Q���)�X�Q�G ����������������������
�������9�D�Q�J�X�D�U�G���*�U�R�Z�W�K���	���,�Q�F�R�P�H���)�X�Q�G ��������������������
�������3�(�5�6�,���6�K�R�U�W���7�H�U�P���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�U�W�I�R�O�L�R��������������������
   Total Choice Plan ��������������������������

continued on next page
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Sick Leave Insurance Reserve Fund
�������6�W�D�W�H���6�W�U�H�H�W���*�O�R�E�D�O���$�G�Y�L�V�R�U�V���'�R�P�H�V�W�L�F���(�T�X�L�W�\ ����������������������
�������6�W�D�W�H���6�W�U�H�H�W���*�O�R�E�D�O���$�G�Y�L�V�R�U�V���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���(�T�X�L�W�\��������������������
�������6�W�D�W�H���6�W�U�H�H�W���*�O�R�E�D�O���$�G�Y�L�V�R�U�V���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H ����������������������
   Total Sick Leave Insurance Reserve Fund ����������������������

�7�R�W�D�O���)�D�L�U���9�D�O�X�H�����,�Q�F�O�X�G�L�Q�J���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�Q�G
�3�D�\�D�E�O�H�V �� ����������������������������

�$�G�G�������,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���3�X�U�F�K�D�V�H�G���3�D�\�D�E�O�H ����������������������
�/�H�V�V�������,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���6�R�O�G���5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H ��������������������������
�/�H�V�V�������,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���'�L�Y�L�G�H�Q�G�V���5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H ������������������������

�7�R�W�D�O���)�D�L�U���9�D�O�X�H�����1�H�W���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�Q�G���3�D�\�D�E�O�H�V ������������������������������

���&�R�Q�F�O�X�G�H�G��

�
�7�U�H�D�V�X�U�\���,�Q�I�O�D�W�L�R�Q���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V
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Investment Results for the Year Ended June 30, 2019

MANAGERS

�7�2�7�$�/���)�$�,�5
�9�$�/�8�(

���0�,�/�/�,�2�1�6��

�����2�)
�7�2�7�$�/
�)�8�1�'

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���I�R�U���3�H�U�L�R�G�V���(�Q�G�L�Q�J

�)�,�6�&�$�/ �����<�5 �����<�5�6���
 �����<�5�6���
 �����<�5�6���


U.S. EQUITY
�0�(�/�/�2�1���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7�6���&�2�5�3���������0�,�'���&�$�3 �� ���������� �������� ������ ������ �������� ������ ��������
�0�(�/�/�2�1���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7�6���&�2�5�3�������5�����������6�0���&�$�3 ���������� �������� ���������� ���������� �������� ������ ��������
�0�(�/�/�2�1���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7�6���&�2�5�3�����������6�	�3�����������/�& �������������� ���������� �������� �������� �������� �������� ��������
�0�2�8�1�7�$�,�1���3�$�&�,�)�,�& ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�'�2�1�$�/�'���6�0�,�7�+���	���&�2�� ���������� �������� ���������� ���������� ������ ������ ��������
�3�(�5�(�*�5�,�1�( ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

     TOTAL U.S. PUBLICLY TRADED EQUITY �� �������������� ���������� ������ ������ �������� �������� ��������

�%�(�1�&�+�0�$�5�.�������5�X�V�V�H�O�O���������� ������ ������ �������� �������� ��������

PRIVATE EQUITY
�,�'�$���:�(�6�7 �� ������ �²�� �² �² ������ ������ ��������
�*�$�/�(�1���,�,�, �������� �������� �������� �������� �������� ������ ������
�3�5�2�9�,�'�(�1�&�(���(�4���3�$�5�7�1�(�5�6 �������� �������� ������ ������ �������� �������� ��������
�&�+�,�6�2�/�0���3�$�5�7�1�(�5�6 ������ �²�� ������ ������ ���������� ������ ��������
�+�:�<���������)�'���9�(�1�7�8�5�(���/�3 �������� �������� ������������ ������������ �������� �������� ��������
�7�����3�$�5�7�1�(�5�6���,�,���/���3�� ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�$�3�2�/�/�2���0�*�0�7���/�3 �������� �������� ���������� ���������� ������ ������ ��������
�*�5�(�(�1���(�4�8�,�7�<���,�9���/���3�� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�*�2�5�(�6���&�$�3�,�7�$�/���$�'���/�/�& ������ �²�� ���������� ���������� ������ ���������� ������
�:���&�$�3�,�7�$�/���3�$�5�7�1�(�5�6 �² �²�� �² �² �² �² �²
�)�5�$�=�,�(�5���7�(�&�+���9�(�1�7�8�5�(�6���,�, �² �²�� �² �² �² �² �²
�.�2�+�/�%�(�5�*���	���&�2�� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�+�$�0�,�/�7�2�1���6�(�&�2�1�'�$�5�< �������� �������� ������ ������ �������� �������� ��������
�&�9�&���(�8�5�2�3�(�$�1���(�4�8�,�7�< �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�+�$�0�,�/�7�2�1���/�$�1�(���&�2���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7���)�8�1�' �������� �������� �������� �������� �������� ������ ��������
�%�5�,�'�*�(�3�2�,�1�7���(�8�5�2�3�(���,�,�, �������� �������� ������ ������ �������� ������ ������
�1�(�:�%�5�,�'�*�(���$�6�,�$���/�3 ������ �²�� �������� �������� �������� �������� ��������
�-�+���:�+�,�7�1�(�<���(�4�8�,�7�<���3�$�5�7�1�(�5�6���,�9 �² �²�� ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
�%�/�$�&�.�6�7�2�1�(���&�$�3�,�7�$�/���3�$�5�7�1�(�5�6 ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�(�1�+�$�1�&�(�'���(�4�8�,�7�<���)�8�1�'���/�3 �² �²�� �² �² �² �² �²
�/�,�1�'�6�(�<�����*�2�/�'�%�(�5�*�����%�(�6�6�(�0�(�5 �������� �������� ������ ������ �������� ������ ��������
�.�.�5�������������)�8�1�' �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�)�,�5�6�7���5�(�6�(�5�9�(���)�8�1�'���;�, ������ �²�� ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
�&�(�5�%�(�5�8�6���,�1�6�7���3�$�5�7�1�(�5�6 ������ �²�� �������� �������� �������� �������� ��������
�(�3�,�&���9�(�1�7�8�5�(���)�8�1�' �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�$�'�9�(�1�7���,�1�7�(�5�1�$�7�,�2�1�$�/ �������� �������� ������ ������ �������� �������� ��������
�$�6�&�5�,�%�(���&�$�3�,�7�$�/���/�/�& �������� �������� ������������ ������������ ������ ������
�9�(�5�,�7�$�6���&�$�3�,�7�$�/���3�$�5�7�1�(�5�6 �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�(�1�'�(�$�9�2�8�5���&�$�3�,�7�$�/���3�$�5�7�1�(�5�6 �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�6�,�/�9�(�5���/�$�.�(���3�$�5�7�1�(�5�6�
�
 �������� �������� ���������� ����������
�=�(�6�,�*�(�5���&�$�3�,�7�$�/���*�5�2�8�3 �������� �������� �² �² ���������� ���������� ����������
     TOTAL PRIVATE EQUITY �� �������������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

continue on next page
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Investment Results for the Year Ended June 30, 2019

MANAGERS

�7�2�7�$�/���)�$�,�5
�9�$�/�8�(

���0�,�/�/�,�2�1�6��

�����2�)
�7�2�7�$�/
�)�8�1�'

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���I�R�U���3�H�U�L�R�G�V���(�Q�G�L�Q�J

�)�,�6�&�$�/ �����<�5 �����<�5�6���
 �����<�5�6���
 �����<�5�6���


REAL ESTATE
�.�2�/�/���3�$�5�7�1�(�5�6 �� ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ����������
�2�/�<�0�3�,�&���,�'�$���)�8�1�'���,�, �������� �������� ������ ������ �������� �������� ������
�&�$�6�&�$�'�( �² �²�� �² �² �² �² �²
�$�'�(�/�$�1�7�(�������3�8�%�/�,�&���5���(�� ���������� �������� �������� �������� ������ �������� ��������
�0�(�/�/�2�1���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7�6���&�2�5�3���������5�(�,�7���,�1�'�(�; ���������� �������� �������� �������� ������ ������
�3�5�8�'�(�1�7�,�$�/ �������� �������� ������ ������ ������ �������� ������
TOTAL R/E  MANAGERS �� �������������� �������� �������� �������� ������ �������� ������
�%�(�1�&�+�0�$�5�.�������1�&�5�(�,�) ������ ������ ������ ������ ������

TOTAL U.S. EQUITY �������������� ���������� �������� �������� �������� �������� ��������
�%�(�1�&�+�0�$�5�.�������5�X�V�V�H�O�O���������� ������ ������ �������� �������� ��������

GLOBAL EQUITY
�%�$�5�,�1�*���$�6�6�(�7���0�$�1�$�*�(�0�(�1�7�� �� ������ �²�� ������ ������ �������� �������� ��������
�%�5�$�1�'�(�6���,�1�9�6�7���3�$�5�7�1�(�5�6 ���������� �������� ���������� ���������� ������ ������ ������
�&�$�3�,�7�$�/���*�8�$�5�'�,�$�1�� ������ �²�� ������ ������ �������� �������� ��������
�%�(�5�1�6�7�(�,�1���*�/�2�%�$�/ ���������� �������� ���������� ���������� ������ ������ ������
�/�2�1�*�9�,�(�:���3�$�5�7�1�(�5�6 ���������� �������� ������ ������ �������� ������
�%�/�6���&�$�3�,�7�$�/ ���������� �������� �������� ��������
�)�,�(�5�$���&�$�3�,�7�$�/ ���������� �������� �������� ��������
�:�$�/�7�(�5���6�&�2�7�7 ���������� �������� �������� ��������
  TOTAL GLOBAL EQUITY �� �������������� ���������� ������ ������ �������� ������ ��������

     TOTAL U.S./GLOBAL EQUITY �� ���������������� ���������� �������� �������� �������� �������� ��������
�����������%�(�1�&�+�0�$�5�.�������5�X�V�V�H�O�O���������� ������ ������ �������� �������� ��������
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Investment Results for the Year Ended June 30, 2019

MANAGERS

�7�2�7�$�/���)�$�,�5
�9�$�/�8�(

���0�,�/�/�,�2�1�6��

�����2�)
�7�2�7�$�/
�)�8�1�'

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���I�R�U���3�H�U�L�R�G�V���(�Q�G�L�Q�J

�)�,�6�&�$�/ �����<�5 �����<�5�6���
 �����<�5�6���
 �����<�5�6���


INTERNATIONAL EQUITY
�*�(�1�(�6�,�6���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7�6 �� ���������� �������� ������ ������ �������� ������ ������
�0�(�/�/�2�1���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7�6���&�2�5�3���������,�1�7�/���6�7�.���,�1�'�; ���������� �������� ������ ������ ������ ������ ������
�0�2�1�'�5�,�$�1 ���������� �������� ������ ������ ������ ������ ������
�%�(�5�1�6�7�(�,�1���(�0�(�5�*�,�1�* ���������� �������� ������ ������ ������ ������ ������
�%�1�<���0�(�/�/�2�1���'�%���1�6�/���(�0�(�5�*�,�1�*���6�7�.���,�1�'�; ���������� �������� ������ ������ �������� ������
  TOTAL INTERNATIONAL EQUITY �������������� ���������� ������ ������ ������ ������ ������

�(�$�)�(���,�1�'�(�;���1�(�7 ������ ������ ������ ������ ������

TOTAL EQUITY �� ���������������� ���������� ������ ������ �������� ������ ��������
�%�(�1�&�+�0�$�5�.�������5�X�V�V�H�O�O���������� ������ ������ �������� �������� ��������

FIXED INCOME
�'�%�)���	���&�2���)�,�;�(�' �� �������� �������� ������ ������ ������ ������ ������
�'�%�)���	���&�2���,�'�$�+�2���0�7�*�6 ���������� �������� �������� �������� ������ ������ ������
�6�7�$�7�(���6�7���$�'�9���)�; �������������� �������� ������ ������ ������ ������ ������
�6�6�*�$���7�,�3�6 �������������� �������� ������ ������ ������ ������ ������
�&�/�(�$�5�:�$�7�(�5���7�%�$ ���������� �������� ������ ������ ������ ������ ������
�:�(�6�7�(�5�1���$�6�6�(�7 ���������� �������� ������ ������ ������ ������ ������
�,�5���0 ���������� �������� ������ ������

TOTAL FIXED INCOME �� �������������� ���������� ������ ������ ������ ������ ������
�%�(�1�&�+�0�$�5�.�������%�O�R�R�P�E�H�U�J���%�D�U�F�O�D�\�V���$�J�J�U�H�J�D�W�H
�%�R�Q�G�V ������ ������ ������ ������ ������

OTHER
�8�1�$�/�/�2�&�$�7�(�'���&�$�6�+ �� �������� �������� ������ ������ ������ ������ ������
�0�7�0�6���7�5�$�1�6�,�7�,�2�1���� ������ �������� �������� �������� ���������� ������ �²

TOTAL OTHER �������� ��������

COMBINED TOTAL �� ���������������� ������������ ������ ������ ������ ������ ������
�%�(�1�&�+�0�$�5�.���������������5�X�V�V�H�O�O���������� ������ ������ ������ ������ ��������

���������%�%���$�J�J�U�H�J�D�W�H���%�R�Q�G�V
���������0�6�&�,���(�$�)�(���,�Q�G�H�[

�$�G�G�����2�W�K�H�U���3�(�5�6�,���'�&���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �� ����������

�6�L�F�N���/�H�D�Y�H���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ����������
�6�L�F�N���/�H�D�Y�H���(�T�X�L�W�\���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���3�X�U�F�K�D�V�H�G ����������

�/�H�V�V���,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���'�L�Y�L�G�H�Q�G�V���5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H ������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���6�R�O�G ��������������

�7�R�W�D�O���3�H�Q�V�L�R�Q���)�X�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�1�H�W���R�I���5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V �� ����������������

�
�5�D�W�H�V���R�I���5�H�W�X�U�Q���D�U�H���D�Q�Q�X�D�O�L�]�H�G
�
�
�$�F�F�R�X�Q�W�V���R�S�H�Q�H�G���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�Z�R���\�H�D�U�V
���/�D�U�J�H���L�Q�I�O�R�Z�V���R�X�W�I�O�R�Z�V���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���L�Q���W�K�L�V���D�F�F�R�X�Q�W���U�H�V�X�O�W�V���L�Q���Z�L�G�H�O�\���Y�D�U�L�D�E�O�H���U�H�V�X�O�W�V
���7�R�W�D�O���5�H�W�X�U�Q���)�X�Q�G���-�X�G�J�H�V�
���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V
Performance is gross of fees

�3�U�H�S�D�U�H�G���X�V�L�Q�J���D���W�L�P�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���S�H�U
�%�1�<���0�H�O�O�R�Q���*�O�R�E�D�O���5�L�V�N���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�����D���G�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���%�1�<���0�H�O�O�R�Q���$�V�V�H�W���6�H�U�Y�L�F�L�Q�J
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Schedule of Investment Income for the Last Six Years

Year Interest Dividends Gains & Losses * Total

�������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ��������������������������
�������� ���������������������� ���������������������� �������������������������� ��������������������������
�������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������
�������� ���������������������� ���������������������� ������������������������ ����������������������
�������� ���������������������� ���������������������� �������������������������� ��������������������������
�������� ���������������������� ���������������������� �������������������������� ��������������������������

�
�,�Q�F�O�X�G�H�V���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H��

Largest Stock Holdings (by Fair Value) June 30, 2019 

Shares Stock Fair Value
�� ������������ �$�0�$�=�2�1���&�2�0���,�1�& �� ����������������������
�� �������������� �0�$�6�7�(�5�&�$�5�'���,�1�& ����������������������
�� �������������� �0�,�&�5�2�6�2�)�7���&�2�5�3 ����������������������
�� �������������� �$�3�3�/�(���,�1�& ��������������������
�� �������������� �)�$�&�(�%�2�2�.���,�1�& ��������������������
�� �������������� �9�,�6�$���,�1�& ��������������������
�� �������������� �3�5�2�/�2�*�,�6���,�1�& ��������������������
�� ������������������ �2�5�$�&�/�(���&�2�5�3 ��������������������
�� �������������� �$�'�2�%�(���,�1�& ��������������������

���� �������������� �6�,�0�2�1���3�5�2�3�(�5�7�<���*�5�2�8�3���,�1�& ��������������������

A complete list of portfolio holdings is available upon request.

Largest Bond Holdings (by Fair Value) June 30, 2019 

Par Bonds Description Fair Value

�� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ����������������������

�� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ��������������������

�� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ��������������������

�� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ��������������������

�� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ��������������������

�� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ��������������������

�� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ��������������������

�� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ��������������������

�� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ��������������������

���� �������������������� �8�6���7�5�(�$�6�8�5�<���,�1�)�/�$�7�,�2�1���,�1�'�(�;���6�(�&�8�5�,�7�< �������������������������������������'�'������������������ ��������������������

A complete list of portfolio holdings is available upon request
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Schedule of Fees and Commissions for the Year Ended June 30, 2019 

Broker Name
Base

Commission Total Shares
Commission

per Share
�8�%�6���6�(�&�8�5�,�7�,�(�6���/�/�&�����6�7�$�0�)�2�5�' �� �������������� ������������������ �� ��������������
�,�&�%�&���)�,�1�&�/���6�9�&�6�����1�(�:���<�2�5�. ������������ ������������������ ��������������
�:�(�(�'�(�1���	���&�2�����1�(�:���<�2�5�. ������������ ������������������ ��������������
�0�(�5�5�,�/�/���/�<�1�&�+���,�1�7�/���/�2�1�'�2�1���(�4�8�,�7�,�(�6 ������������ �������������������� ��������������
�,�6�,���*�5�2�8�3���,�1�&�����1�(�:���<�2�5�. ������������ ������������������ ��������������
�*�2�/�'�0�$�1���6�$�&�+�6���	���&�2�����1�< ������������ �������������������� ��������������
�-���3���0�2�5�*�$�1���6�(�&�8�5�,�7�,�(�6���,�1�&�����1�(�:���<�2�5�. ������������ ������������������ ��������������
�0�(�5�5�,�/�/���/�<�1�&�+���3�,�(�5�&�(���)�(�1�1�(�5���6�0�,�7�+���,�1�&���1�< ������������ ������������������ ��������������
�8�%�6���(�4�8�,�7�,�(�6�����/�2�1�'�2�1 ������������ �������������������� ��������������
�&�$�1�7�2�5���)�,�7�=�*�(�5�$�/�'���	���&�2���,�1�&�����1�(�:���<�2�5�. ������������ ������������������ ��������������
�0�2�5�*�$�1���6�7�$�1�/�(�<���	���&�2���,�1�&�����1�< ������������ �������������������� ��������������
�-���3���0�2�5�*�$�1���6�(�&�6���/�7�'�����/�2�1�'�2�1 ������������ ������������������ ��������������
�&�/�6�$���6�,�1�*�$�3�2�5�(���3�7�(���/�7�'�����&�+�9�������6�,�1�*�$�3�2�5�( ������������ �������������������� ��������������
�:�(�/�/�6���)�$�5�*�2���6�(�&�8�5�,�7�,�(�6�����/�/�&�����1�(�:���<�2�5�. ������������ ������������������ ��������������
�,�7�*���$�8�6�7�5�$�/�,�$���/�7�'�����0�(�/�%�2�8�5�1�( ������������ �������������������� ��������������
�-�2�1�(�6�7�5�$�'�,�1�*���,�1�6�7���6�9�&�6���/�/�&�����1�(�:���<�2�5�. ������������ �������������� ��������������
�5�%�&���&�$�3�,�7�$�/���0�$�5�.�(�7�6���/�/�&�����1�(�:���<�2�5�. ������������ ������������������ ��������������
�2�W�K�H�U���%�U�R�N�H�U�V���X�Q�G�H�U���������������� ������������������ ���������������������� ��������������

TOTAL BROKER COMMISSIONS $ 2,373,603 539,116,029 ��������������

A complete list of broker commissions is available from PERSI upon request. PERSI does not require that investment managers use specific 
brokers

Schedule of Fees and Commissions for the Year Ended June 30, 2019

PRIVATE EQUITY COSTS BY ACCOUNT

�
�$�V�F�U�L�E�H���&�D�S�L�W�D�O���/�/�& �� ��������������
�$�G�Y�H�Q�W���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���*�3�(�����/���3�� ��������������
�$�S�R�O�O�R���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����/���3�� ��������������
�%�O�D�F�N�V�W�R�Q�H���&�D�S�L�W�D�O���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/���3�� ������������������
�&�9�&���(�X�U�R�S�H�D�Q���(�T�X�L�W�\���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/���3�� ������������������
�(�Q�G�H�D�Y�R�X�U���&�D�S�L�W�D�O���)�X�Q�G�����/���3�� ��������������
�(�S�L�F���9�H�Q�W�X�U�H�V���)�X�Q�G���/�/�& ��������������
�+�D�P�L�O�W�R�Q���/�D�Q�H���&�R���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����/���3�� ��������������
�+�D�P�L�O�W�R�Q���/�D�Q�H���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���)�X�Q�G�V�����/���3�� ��������������
�.�.�5�����/���3�� ��������������
�.�R�K�O�E�H�U�J���,�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����/���3�� ��������������
�/�L�Q�G�V�D�\���*�R�O�G�E�H�U�J�����/���3�� ������������������
�1�D�X�W�L�F�����1�D�Y�L�V�����3�D�U�W�Q�H�U�V���/�3 ��������������
�3�U�R�Y�L�G�H�Q�F�H���(�T�X�L�W�\���3�D�U�W�Q�H�U�V���,�,�,�����/���3�� ������������
�6�L�O�Y�H�U���/�D�N�H���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�����/���3�� ��������������
�7�3�*�����/���3�� ��������������
�9�H�U�L�W�D�V���&�D�S�L�W�D�O���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/�/�& ��������������

TOTAL $ 9,198,343

�

�I�R�U�P�H�U�O�\���$�P�H�U�L�F�D�Q���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V
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Schedule of Fees and Commissions for the Year Ended June 30, 2019 

Investment Fees
Average Assets

Under Management Fees Basis Points

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���0�D�Q�D�J�H�U���)�H�H�V

�(�T�X�L�W�\���0�D�Q�D�J�H�U�V �� �������������������������� �� �������������������� ����

�)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���0�D�Q�D�J�H�U�V �������������������������� ������������������ ����

�5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���0�D�Q�D�J�H�U�V ���������������������� ������������������ ������

�7�R�W�D�O���$�Y�H�U�D�J�H���$�V�V�H�W�V �� ����������������������������

�7�R�W�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���0�D�Q�D�J�H�U���)�H�H�V �������������������� ����

�2�W�K�H�U���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�H�U�Y�L�F�H���)�H�H�V

�&�X�V�W�R�G�L�D�Q���5�H�F�R�U�G���.�H�H�S�L�Q�J���)�H�H�V ������������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W���)�H�H�V ������������������

�/�H�J�D�O���)�H�H�V ��������������

�$�F�W�X�D�U�\���$�X�G�L�W���6�H�U�Y�L�F�H���)�H�H�V ��������������

�7�R�W�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�H�U�Y�L�F�H���)�H�H�V ������������������ ��

�7�R�W�D�O���'�H�I�L�Q�H�G���%�H�Q�H�I�L�W���3�O�D�Q�V���'�H�I�L�Q�H�G
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���3�O�D�Q�V�
���)�H�H�V �� �������������������� ����

�7�R�W�D�O���2�W�K�H�U���7�U�X�V�W���)�X�Q�G�V�
���)�H�H�V ��������������

$ 53,188,434

Total Fees

�1�R�W�H�����%�U�R�N�H�U���)�H�H�V���D�Q�G���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���&�R�V�W�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���R�Q���D���V�H�S�D�U�D�W�H���V�F�K�H�G�X�O�H
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STATEMENT OF INVESTMENT POLICY AND GUIDELINES
I. Introduction
�7�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G�����³�%�R�D�U�G�´�����R�I���W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R�����³�3�(�5�6�,�´�����³�6�\�V�W�H�P�´����
�K�H�U�H�E�\�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V�� �L�W�V���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I�� �,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�O�L�F�\�� �I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I�� �W�K�H���W�U�X�V�W���I�X�Q�G�V�����³�7�U�X�V�W�´���� �L�Q��
�D�F�F�R�U�G���Z�L�W�K���,�G�D�K�R���&�R�G�H���&�K�D�S�W�H�U�����������7�L�W�O�H��������

II. Statutory Requirements
�7�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W���Z�L�O�O���E�H���L�Q���D�F�F�R�U�G���Z�L�W�K���D�O�O���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���O�D�Z�V���R�I���W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R��

A.�� Sole Interest of Beneficiaries
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�O�O���E�H���V�R�O�H�O�\���L�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�I���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���H�[�F�O�X�V�L�Y�H���S�X�U�S�R�V�H��
�R�I�� �S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �W�R�� �W�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V�� �D�Q�G�� �G�H�I�U�D�\�L�Q�J�� �U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�� �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �R�I��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��

B. Prudent Investments
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �P�D�G�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �M�X�G�J�P�H�Q�W���D�Q�G�� �F�D�U�H�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�� �W�K�H�Q�� �S�U�H�Y�D�L�O�L�Q�J���� �Z�K�L�F�K��
�S�H�R�S�O�H���R�I���S�U�X�G�H�Q�F�H�����G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���H�[�H�U�F�L�V�H���L�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H�L�U���R�Z�Q���D�I�I�D�L�U�V�����Q�R�W���L�Q��
�U�H�J�D�U�G���W�R���V�S�H�F�X�O�D�W�L�R�Q���E�X�W���L�Q���U�H�J�D�U�G���W�R���W�K�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�L�U���I�X�Q�G�V�����F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�E�D�E�O�H��
�R�X�W�F�R�P�H���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���S�U�R�E�D�E�O�H���V�D�I�H�W�\���R�I���W�K�H�L�U���F�D�S�L�W�D�O�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�Y�H�U�V�L�I�L�H�G���V�R���D�V���W�R���P�L�Q�L�P�L�]�H��
�W�K�H���U�L�V�N���R�I���O�R�V�V���D�Q�G���W�R���P�D�[�L�P�L�]�H���W�K�H���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q�����X�Q�O�H�V�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�W���L�V���F�O�H�D�U�O�\���S�U�X�G�H�Q�W���Q�R�W��
�W�R���G�R���V�R��

C. Fiduciary Duties
�7�K�H���%�R�D�U�G���D�Q�G���L�W�V���D�J�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�W�D�I�I�����F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V�����D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V�����Z�L�O�O���G�L�V�F�K�D�U�J�H���W�K�H�L�U���G�X�W�L�H�V��
�Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V���V�R�O�H�O�\���L�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�I���W�K�H���P�H�P�E�H�U�V���D�Q�G���U�H�W�L�U�H�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����D�Q�G���Z�L�W�K���W�K�H��
�F�D�U�H�����V�N�L�O�O�����S�U�X�G�H�Q�F�H���D�Q�G���G�L�O�L�J�H�Q�F�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���W�K�H�Q���S�U�H�Y�D�L�O�L�Q�J���W�K�D�W���D���S�U�X�G�H�Q�W���S�H�U�V�R�Q���D�F�W�L�Q�J��
�L�Q���D���O�L�N�H���F�D�S�D�F�L�W�\���D�Q�G���I�D�P�L�O�L�D�U���Z�L�W�K���V�X�F�K���P�D�W�W�H�U�V���Z�R�X�O�G���X�V�H���L�Q���W�K�H���F�R�Q�G�X�F�W���R�I���D�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���R�I���D���O�L�N�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U��
�D�Q�G���Z�L�W�K���O�L�N�H���D�L�P�V��

III. Investment Goals
A. General Objective

1. Purpose
�7�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V���L�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���I�X�Q�G�V���W�R���P�H�H�W���W�K�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���3�X�E�O�L�F��
�(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R�����3�(�5�6�,�����Z�K�L�O�H���L�Q�F�X�U�U�L�Q�J���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���U�L�V�N���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�Z�L�W�K�� �D�W�W�D�L�Q�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �J�R�D�O���� �7�K�H�� �%�R�D�U�G�� �Z�L�O�O�� �L�Q�Y�H�V�W�� �W�K�H�� �D�V�V�H�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �7�U�X�V�W�� �D�Q�G�� �Z�L�O�O�� �U�H�G�X�F�H�� �U�L�V�N�� �W�K�U�R�X�J�K��
�G�L�Y�H�U�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W��

2.�� Considerations
�,�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���U�H�W�X�U�Q�V���Q�H�H�G�H�G���E�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����W�K�H���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���U�L�V�N���O�H�Y�H�O�V�����D�Q�G���W�K�H���D�O�O�R�Z�D�E�O�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V����
�W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���F�R�Q�V�L�G�H�U��

�‡�� �W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�H���S�O�D�Q��
�‡�� �W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�H�G���U�H�W�X�U�Q���R�I���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���D�V���L�W���U�H�O�D�W�H�V���W�R���W�K�H���I�X�Q�G�L�Q�J���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���S�O�D�Q��
�‡�� �W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�Q���W�K�H���W�R�W�D�O���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
�‡�� �W�K�H���G�L�Y�H�U�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R�����D�Q�G
�‡�� �W�K�H���O�L�T�X�L�G�L�W�\���Q�H�H�G�V���D�Q�G���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���W�K�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��

B. Specific PERSI return and risk objectives
1. Investment Returns

(a)��Actuarial Assumptions
�,�Q���S�U�R�M�H�F�W�L�Q�J���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�W�X�U�Q�V���Q�H�H�G�H�G���W�R���P�H�H�W���W�K�R�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���F�R�Q�V�L�G�H�U���V�W�X�G�L�H�V��
�S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�\���D�F�W�X�D�U�L�H�V���K�L�U�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G�����7�K�H���D�F�W�X�D�U�\���X�V�H�V���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I��������������
�E�H�I�R�U�H���I�H�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���E�D�O�D�Q�F�L�Q�J���S�U�R�M�H�F�W�H�G���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����S�U�R�M�H�F�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���S�U�R�M�H�F�W�H�G���U�H�W�X�U�Q�V��
�R�Q���D�V�V�H�W�V�����7�K�H���U�H�W�X�U�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�I�W�H�U���I�H�H�V���R�I���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�L�Q�J���W�K�H���V�\�V�W�H�P���D�Q�G���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�V����������������
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�$�V�V�X�P�L�Q�J���D�O�O���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�U�H���D�F�F�X�U�D�W�H�����W�K�L�V�������������Q�H�W���U�H�W�X�U�Q���Z�L�O�O���V�X�I�I�L�F�H���W�R�������������D�V�V�X�U�H���W�K�H��
�S�D�\�P�H�Q�W���R�I���V�W�D�W�X�W�R�U�L�O�\���U�H�T�X�L�U�H�G���E�H�Q�H�I�L�W�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�������������&�R�V�W���R�I���/�L�Y�L�Q�J���$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�����&�2�/�$�������D�Q�G��
���������P�D�L�Q�W�D�L�Q���W�K�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����L�I���D�Q�\�����R�Q���W�K�H���V�F�K�H�G�X�O�H�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q�����R�Q�H��
�\�H�D�U���D�W���D���W�L�P�H�������7�K�H���D�V�V�X�P�H�G�������������Q�H�W���U�H�W�X�U�Q���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���I�X�Q�G���H�L�W�K�H�U���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���&�2�/�$�V��
�����������������U�H�W�U�R�D�F�W�L�Y�H���&�2�/�$�V�����D�F�F�H�O�H�U�D�W�H���W�K�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����E�X�L�O�G���D���V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���U�H�V�H�U�Y�H����
�R�U���D�O�O�R�Z���I�R�U���J�D�L�Q���V�K�D�U�L�Q�J���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��

(b) Inflation and Salary Assumptions
�7�K�L�V���������������U�D�W�H���E�H�I�R�U�H���I�H�H�V���D�Q�G���������������U�D�W�H���Q�H�W���R�I���I�H�H�V���D�V�V�X�P�H���D�Q���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���U�D�W�H���R�I���������������D�Q�G���D�Q���D�Q�Q�X�D�O��
�J�H�Q�H�U�D�O���V�W�D�W�H���V�D�O�D�U�\���J�U�R�Z�W�K���U�D�W�H���R�I�����������������7�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�D�W���H�L�W�K�H�U���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���R�U���V�D�O�D�U�\���J�U�R�Z�W�K���D�U�H���K�L�J�K�H�U���R�U��
�O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���W�K�H�V�H���U�D�W�H�V�����W�K�H�Q���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q�V���Q�H�H�G�H�G���Z�L�O�O���D�O�V�R���E�H���K�L�J�K�H�U���R�U���O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���D�V�V�X�P�H�G��
�������������Q�H�W�����D�O�W�K�R�X�J�K���Q�R�W���R�Q���D�����������U�D�W�L�R��

(c) Relation to Funding Policy
�$�V���V�H�W���R�X�W���L�Q���W�K�H���%�R�D�U�G�¶�V���I�X�Q�G�L�Q�J���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�����W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�U�N�H�W�V���D�O�O�R�Z�����L�W���L�V���W�K�H���G�H�V�L�U�H���R�I���W�K�H��
�%�R�D�U�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���&�2�/�$�V�����D�F�F�H�O�H�U�D�W�H���W�K�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���D�Q�\���X�Q�I�X�Q�G�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H��
�I�R�U���J�D�L�Q���V�K�D�U�L�Q�J�����,�W���L�V���D�O�V�R���W�K�H���J�R�D�O���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���D�Q�\���X�Q�I�X�Q�G�H�G��
�O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�Q�G���Q�R�W���W�R���H�[�F�H�H�G���W�K�H���������\�H�D�U���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G���V�H�W���E�\���V�W�D�W�X�W�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����L�W���L�V���W�K�H���J�R�D�O���R�I���W�K�H��
�%�R�D�U�G���W�R���V�H�W���D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I�� �U�H�W�X�U�Q���D�E�R�Y�H���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\�� �D�V�V�X�P�H�G���U�H�W�X�U�Q���V�R���W�K�D�W���������� �G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\��
�&�2�/�$�V���Z�L�O�O���K�D�Y�H���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���F�K�D�Q�F�H���R�I���E�H�L�Q�J���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\���I�X�Q�G�H�G���D�Q�G�����������W�K�H���V�F�K�H�G�X�O�H�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I��
�D�Q�\���X�Q�I�X�Q�G�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�V���Q�R�W���X�Q�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���M�H�R�S�D�U�G�L�]�H�G�����5�H�W�X�U�Q�V���D�E�R�Y�H���W�K�D�W���D�P�R�X�Q�W���Z�L�O�O���E�H���X�V�H�G���W�R���E�X�L�O�G���D��
�V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���U�H�V�H�U�Y�H���D�Q�G���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���6�\�V�W�H�P���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���W�K�U�R�X�J�K���J�D�L�Q���V�K�D�U�L�Q�J��

(d) Periodic Specific Return Goals
�%�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\���R�I���E�R�W�K���W�K�H���U�H�W�X�U�Q�V���Q�H�H�G�H�G���E�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P���D�Q�G���W�K�H���V�L�]�H���R�I���D�Q�Q�X�D�O���&�2�/�$�V����
�D�Q�� �H�[�D�F�W�� �W�D�U�J�H�W�� �U�H�W�X�U�Q�� ���H�L�W�K�H�U�� �U�H�D�O�� �R�U�� �Q�R�P�L�Q�D�O���� �F�D�Q�Q�R�W�� �E�H�� �V�H�W�� �L�Q�� �D�G�Y�D�Q�F�H���� �1�R�Q�H�W�K�H�O�H�V�V���� �X�Q�G�H�U�� �P�R�V�W��
�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����3�(�5�6�,���K�D�V���D���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�W�D�E�O�H���U�H�D�O���U�H�W�X�U�Q���J�R�D�O���R�I���E�H�W�Z�H�H�Q����������������������������
�L�I���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���I�X�Q�G�L�Q�J���R�I���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���&�2�/�$�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���I�R�U���J�D�L�Q���V�K�D�U�L�Q�J���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���D�V���D�Q���R�E�M�H�F�W�L�Y�H����
�&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\�����V�S�H�F�L�I�L�F���U�H�W�X�U�Q���J�R�D�O�V���I�R�U���X�S�F�R�P�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�V���Z�L�O�O���E�H���V�H�W���R�X�W���L�Q���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V��
�S�H�U�L�R�G�L�F�D�O�O�\���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G��

2. Investment Risk and Asset Allocations
(a) Diversification Among Asset Classes

�,�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���W�K�H���U�L�V�N���O�H�Y�H�O���W�K�D�W���L�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���I�R�U���W�K�H���7�U�X�V�W�����W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���G�L�Y�H�U�V�L�I�\���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W��
�D�P�R�Q�J���Y�D�U�L�R�X�V���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V���D�V���W�K�H���%�R�D�U�G���P�D�\���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���D�G�R�S�W���D�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V�����7�K�H��
�V�S�H�F�L�I�L�F���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V���W�R���E�H���X�V�H�G���Z�L�O�O���E�H���V�H�W���L�Q���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�G�R�S�W�H�G���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R��
�W�L�P�H���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G��

(b) Review of Asset Classes and Asset Allocation
�,�Q���V�H�W�W�L�Q�J���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���I�R�F�X�V���R�Q���D�V�V�X�U�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���O�R�Q�J���W�H�U�P���U�H�W�X�U�Q�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P��
�Z�L�O�O���P�H�H�W���H�[�S�H�F�W�H�G���O�R�Q�J���W�H�U�P���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���O�H�Y�H�O���R�I���U�L�V�N���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���P�H�H�W���W�K�R�V�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V����
�8�Q�O�H�V�V�� �F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�� �P�D�W�H�U�L�D�O�O�\�� �F�K�D�Q�J�H���� �W�K�H�� �%�R�D�U�G�� �Z�L�O�O�� �D�W�� �O�H�D�V�W�� �R�Q�F�H�� �H�Y�H�U�\�� �I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�� �W�K�H��
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V���I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���F�R�Q�G�X�F�W���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���V�W�X�G�L�H�V���W�R���K�H�O�S��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���V�W�U�D�W�H�J�L�F���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�P�R�Q�J���G�H�V�L�U�H�G���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V���V�R���D�V���W�R���P�H�H�W���O�R�Q�J���W�H�U�P���U�H�W�X�U�Q��
�R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���O�H�Y�H�O���R�I���U�L�V�N��

(c) Content of Asset Allocations
�7�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���Z�L�O�O���V�H�W���R�X�W��

�‡�� �W�K�H���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V���W�R���E�H���X�V�H�G��
�‡�� �W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���³�Q�R�U�P�D�O�´���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���D�V�V�H�W�V���W�R���E�H���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���H�D�F�K���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V��
�‡�� �W�K�H���V�K�R�U�W���W�R���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���W�H�U�P���U�D�Q�J�H�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�O�O�R�Z�D�E�O�H���W�H�P�S�R�U�D�U�\���G�H�Y�L�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P��

�W�K�H���Q�R�U�P�D�O���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��
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�‡�� �W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�L�V�N���D�Q�G���U�H�W�X�U�Q���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���H�D�F�K���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V��
�‡�� �W�K�H���Q�X�P�H�U�L�F�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���D�Q�G���U�L�V�N���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���U�H�D�O�L�]�H�G�����D�Q�G
�‡�� �W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���W�R���W�K�H���U�H�D�O���D�Q�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\���D�V�V�X�P�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��

�U�H�W�X�U�Q��

(d) Strategic Policies
�,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�� �W�R�� �D�V�V�H�W�� �D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �%�R�D�U�G�� �P�D�\�� �I�U�R�P�� �W�L�P�H�� �W�R�� �W�L�P�H�� �D�X�W�K�R�U�L�]�H�� �R�U�� �D�G�R�S�W�� �V�W�U�D�W�H�J�L�F�� �S�R�O�L�F�L�H�V����
�³�6�W�U�D�W�H�J�L�F���S�R�O�L�F�L�H�V�´���D�U�H���D�F�W�L�R�Q�V���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���W�R���D�O�O�R�Z���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���D�V�V�H�W���W�\�S�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���Q�R�W���E�H�H�Q���V�L�Q�J�O�H�G��
�R�X�W���D�V���³�D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V�´�� �L�Q���W�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V���� �W�R���R�Y�H�U�Z�H�L�J�K�W���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���V�H�F�W�R�U�V���Z�L�W�K�L�Q���D�Q���D�V�V�H�W��
�F�O�D�V�V�����R�U���W�R���H�P�S�O�R�\���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���L�Q���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V�����7�K�H���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���W�K�H�V�H���D�F�W�L�R�Q�V��
�D�U�H���H�L�W�K�H�U���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���U�H�W�X�U�Q���D�E�R�Y�H���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�W�X�U�Q���R�U���W�R���U�H�G�X�F�H���U�L�V�N��

IV. Investment Structure
A. Overall Structure

�,�Q���P�D�N�L�Q�J���V�S�H�F�L�I�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���K�D�Y�H���D�V���D�Q���R�Y�H�U�D�O�O���J�R�D�O���D���I�O�H�[�L�E�O�H�����V�L�P�S�O�L�I�L�H�G��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H���Z�L�W�K���F�O�H�D�U���U�R�O�H�V���D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�D�E�L�O�L�W�\��

1. Board Ultimately Responsible
�7�K�H���%�R�D�U�G���L�V���X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�O�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����,�Q���H�[�H�U�F�L�V�L�Q�J���W�K�L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\�����W�K�H���%�R�D�U�G��
�Z�L�O�O���K�L�U�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���D�Q�G���D�J�H�Q�W�V���D�Q�G���G�H�O�H�J�D�W�H���Y�D�U�L�R�X�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�R�V�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O��
�D�Q�G���D�J�H�Q�W�V�����:�K�H�U�H���W�K�H���%�R�D�U�G���G�R�H�V���Q�R�W���G�H�O�H�J�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�Z�H�U�V���R�U���G�X�W�L�H�V�����W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���H�L�W�K�H�U���V�D�W�L�V�I�\��
�L�W�V�H�O�I���W�K�D�W���L�W���L�V���I�D�P�L�O�L�D�U���Z�L�W�K���V�X�F�K���P�D�W�W�H�U�V�����R�U���Z�L�O�O���U�H�W�D�L�Q���S�H�U�V�R�Q�V���Z�K�R���D�U�H���I�D�P�L�O�L�D�U���Z�L�W�K���V�X�F�K���P�D�W�W�H�U�V���W�R���F�R�Q�V�X�O�W��
�R�U���D�V�V�L�V�W���W�K�H���%�R�D�U�G���L�Q���W�K�H���H�[�H�U�F�L�V�H���R�I���W�K�R�V�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�����:�K�H�U�H���W�K�H���%�R�D�U�G���G�H�O�H�J�D�W�H�V���D���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\����
�L�W���Z�L�O�O���E�H���G�H�O�H�J�D�W�H�G���W�R���D���S�H�U�V�R�Q���Z�K�R���L�V���I�D�P�L�O�L�D�U���Z�L�W�K���V�X�F�K���P�D�W�W�H�U�V�����D�Q�G���W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���P�R�Q�L�W�R�U���D�Q�G���U�H�Y�L�H�Z��
�W�K�H���D�F�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�R�V�H���W�R���Z�K�R�P���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���G�H�O�H�J�D�W�H�G��

2. General Roles and Responsibilities of Board and Agents
�7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���I�D�Y�R�U���D���V�W�U�X�F�W�X�U�H���W�K�D�W���D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H�V���D���F�L�W�L�]�H�Q���%�R�D�U�G���D�Q�G���D���V�P�D�O�O���V�W�D�I�I�����7�K�H���%�R�D�U�G���D�Q�G���V�W�D�I�I��
�Z�L�O�O���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H���W�K�H�L�U���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�Q��

�‡�� �P�D�N�L�Q�J���V�W�U�D�W�H�J�L�F���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�W�U�D�W�H�J�L�F���S�R�O�L�F�L�H�V��
�‡�� �D�G�M�X�V�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �P�L�[�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �S�D�V�V�L�Y�H�� �D�Q�G�� �D�F�W�L�Y�H�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �G�H�S�H�Q�G�L�Q�J�� �R�Q���� �D�P�R�Q�J�� �R�W�K�H�U��

�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V�����Q�H�D�U���W�H�U�P���F�R�Q�F�H�U�Q�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���8���6�����D�Q�G���R�W�K�H�U���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�V��
�‡�� �G�H�O�H�J�D�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �D�O�O�� �R�W�K�H�U�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �K�L�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��

�P�D�Q�D�J�H�U�V�����D�Q�G
�‡�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J�� �D�� �U�H�S�R�U�W�L�Q�J�� �V�\�V�W�H�P�� �W�K�D�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �D�� �F�O�H�D�U�� �S�L�F�W�X�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�W�D�W�X�V�� �R�I�� �W�K�H�� �I�X�Q�G�� �R�Q�� �D��

�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���E�D�V�L�V���W�R���E�R�W�K���W�K�H���%�R�D�U�G���D�Q�G���3�(�5�6�,�¶�V���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�F�L�H�V��

�7�K�H�� �%�R�D�U�G�� �Z�L�O�O�� �U�H�O�\�� �R�Q�� �R�X�W�V�L�G�H�� �D�J�H�Q�W�V���� �D�Q�G�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �P�D�Q�D�J�H�U�V���� �W�R�� �E�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �Q�R�Q��
�V�W�U�D�W�H�J�L�F�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V���� �7�K�L�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �W�K�R�V�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �V�K�R�U�W�H�U���W�H�U�P��
�F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���V�X�F�K���D�V���W�K�H���E�H�V�W���Q�H�D�U���W�H�U�P���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����U�H�J�L�R�Q�V�����D�V�V�H�W���W�\�S�H�V�����R�U���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V��

B. Direct (Non-Delegated) Responsibilities of the Board
1. Specific Responsibilities

�7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���E�H���G�L�U�H�F�W�O�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U

�‡�� �6�H�W�W�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\��
�‡�� �'�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W��
�‡�� �'�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V���W�R���E�H���X�W�L�O�L�]�H�G��
�‡�� �6�H�W�W�L�Q�J���W�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��
�‡�� �'�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���R�U���D�X�W�K�R�U�L�]�L�Q�J���V�W�U�D�W�H�J�L�F���S�R�O�L�F�L�H�V��
�‡�� �+�L�U�L�Q�J���D�J�H�Q�W�V���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���W�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��
�‡�� �+�L�U�L�Q�J���D�J�H�Q�W�V���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�L�F���S�R�O�L�F�L�H�V�����D�Q�G
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����

�‡�� �0�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�R�V�H�� �D�J�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �D�Q�G�� �D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G��

2. Delegation and Monitoring of Specific Investment Activities
�7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���Q�R�U�P�D�O�O�\���G�H�O�H�J�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���V�S�H�F�L�I�L�F���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�U���D�V�V�H�W�V���� �R�U���W�K�H��
�W�D�F�W�L�F�D�O���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���D�V�V�H�W�V���D�P�R�Q�J���D�V�V�H�W���W�\�S�H�V�����W�R���R�X�W�V�L�G�H���D�J�H�Q�W�V�����7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���U�H�W�D�L�Q���G�L�U�H�F�W���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\��
�I�R�U���W�K�H���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���R�I���W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���W�K�R�V�H���D�J�H�Q�W�V���W�K�U�R�X�J�K���S�H�U�L�R�G�L�F���U�H�S�R�U�W�V���I�U�R�P���L�W�V���V�W�D�I�I���R�U���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V����
�7�K�H���%�R�D�U�G���P�D�\���F�K�R�R�V�H���W�R���H�[�H�U�F�L�V�H���G�L�U�H�F�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���L�I���X�Q�X�V�X�D�O���P�D�U�N�H�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���R�U���R�W�K�H�U��
�F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���V�R���L�Q�G�L�F�D�W�H��

C. Employees, Consultants, and Advisors to the Board
1. Investment Staff

(a)��Duties of Chief Investment Officer and Other Staff
�7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���K�L�U�H���D���&�K�L�H�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���2�I�I�L�F�H�U���D�Q�G���V�X�F�K���R�W�K�H�U���V�W�D�I�I���D�V���L�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���Z�K�R���Z�L�O�O���E�H��
�J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �R�Y�H�U�V�L�J�K�W�� �R�I�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �R�I�� �7�U�X�V�W�� �D�V�V�H�W�V���� �D�Q�G���� �D�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�D�W�� �R�Y�H�U�D�O�O��
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\�����Z�L�O�O�������������V�X�S�H�U�Y�L�V�H�����P�R�Q�L�W�R�U�����D�Q�G���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���K�L�U�H�G��
�E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���W�R���D�V�V�X�U�H���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\���D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�������������D�V�V�L�V�W���W�K�H���%�R�D�U�G��
�L�Q���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���D�Q�G���D�G�M�X�V�W�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�Y�L�H�Z�L�Q�J���D�Q�G���P�R�G�L�I�\�L�Q�J���W�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�V��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �Z�D�U�U�D�Q�W���� �������� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �P�D�U�N�H�W�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �H�Y�D�O�X�D�W�H�� �Q�H�Z�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �D�Q�G�� �V�H�H�N�� �R�X�W�� �Q�H�Z��
�D�S�S�U�R�D�F�K�H�V�� �W�R�� �L�P�S�U�R�Y�H�� �S�R�U�W�I�R�O�L�R�� �U�H�W�X�U�Q���� �U�H�G�X�F�H�� �U�L�V�N���� �D�Q�G�� �U�H�G�X�F�H�� �F�R�V�W�V�� �D�Q�G�� �I�H�H�V���� �������� �Z�R�U�N�� �Z�L�W�K�� �W�K�H��
�F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V���� �F�X�V�W�R�G�L�D�Q�V���� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���� �D�Q�G���R�W�K�H�U���D�J�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I�� �W�K�H�L�U���D�V�V�L�J�Q�H�G��
�G�X�W�L�H�V�����D�Q�G�����������D�V�V�L�V�W���W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�I�I�R�U�W�V���W�R���S�U�R�P�R�W�H���J�R�R�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����(�[�F�H�S�W��
�L�Q�� �V�S�H�F�L�D�O�� �F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���� �3�(�5�6�,�� �V�W�D�I�I�� �Z�L�O�O�� �Q�R�W�� �E�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���� �S�X�U�F�K�D�V�H���� �R�U�� �V�D�O�H�� �R�I��
�V�S�H�F�L�I�L�F���D�V�V�H�W�V��

(b) Allocation of New Net Contributions
�7�K�H���&�K�L�H�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���2�I�I�L�F�H�U���V�K�D�O�O���D�O�O�R�F�D�W�H���Q�H�Z���Q�H�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���R�U���Z�L�W�K�G�U�D�Z���Q�H�W���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H��
�V�\�V�W�H�P���D�P�R�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���D�Q�G���W�D�F�W�L�F�D�O���U�D�Q�J�H�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���E�\��
�W�K�H���%�R�D�U�G���L�Q���W�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�����7�K�H���&�K�L�H�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���2�I�I�L�F�H�U���V�K�D�O�O���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���U�H�J�X�O�D�U�O�\���R�Q���W�K�H��
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�Z���Q�H�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�U���W�K�H���Z�L�W�K�G�U�D�Z�D�O���R�I���Q�H�W���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��

(c) Tactical Asset Allocation and Rebalancing
�:�L�W�K���S�U�L�R�U���Q�R�W�L�F�H���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G�����W�K�H���&�K�L�H�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���2�I�I�L�F�H�U���P�D�\���V�K�L�I�W���D�V�V�H�W�V���D�P�R�Q�J���P�D�Q�D�J�H�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J��
�E�H�W�Z�H�H�Q���S�D�V�V�L�Y�H���D�Q�G���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����D�V���O�R�Q�J���D�V���W�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���L�V���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F��
�U�D�Q�J�H�V�����,�I���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�R���Q�R�W���S�H�U�P�L�W���J�L�Y�L�Q�J���S�U�L�R�U���%�R�D�U�G���Q�R�W�L�F�H�����W�K�H���&�K�L�H�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���2�I�I�L�F�H�U���L�V���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���W�R��
�P�R�Y�H���D�V�V�H�W�V���D�P�R�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���U�D�Q�J�H�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G�����,�I���V�X�F�K���D�F�W�L�R�Q���L�V��
�W�D�N�H�Q�����W�K�H���&�K�L�H�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���2�I�I�L�F�H�U���V�K�D�O�O���Q�R�W�L�I�\���W�K�H���&�K�D�L�U�P�D�Q���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���D�V���V�R�R�Q���D�V���L�V���S�U�D�F�W�L�F�D�O���H�L�W�K�H�U��
�W�K�D�W���D�F�W�L�R�Q���L�V���F�R�Q�W�H�P�S�O�D�W�H�G���R�U���K�D�V���E�H�H�Q���W�D�N�H�Q�����D�V���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���Z�D�U�U�D�Q�W��

(d) Minimum Qualifications of Chief Investment Officer
�7�K�H�� �&�K�L�H�I�� �,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �2�I�I�L�F�H�U�� �V�K�D�O�O�� �D�W�� �O�H�D�V�W���� �� ���D���� �K�D�Y�H�� �D�� �J�U�D�G�X�D�W�H�� �G�H�J�U�H�H�� �L�Q�� �I�L�Q�D�Q�F�H���� �O�D�Z���� �R�U�� �E�X�V�L�Q�H�V�V��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�U�����E�����E�H���D���&�K�D�U�W�H�U�H�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���$�Q�D�O�\�V�W�����R�U�����F�����K�D�Y�H���W�K�U�H�H���R�U���P�R�U�H���\�H�D�U�V���R�I���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q��
�W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���W�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V��

2. Actuaries
�7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���K�L�U�H���D�Q���D�F�W�X�D�U�\���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���V�W�X�G�L�H�V���W�K�D�W���Z�L�O�O�������������G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�D�F�H�G��
�E�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P���W�K�U�R�X�J�K���D�Q�Q�X�D�O���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�������������V�H�W���R�X�W���U�H�W�X�U�Q���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�U���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���Z�L�O�O��
�E�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���P�H�H�W���W�K�R�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G�����������S�U�R�Y�L�G�H���U�H�Y�L�H�Z�V���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�F�H���H�Y�H�U�\���I�R�X�U���\�H�D�U�V���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���X�S�G�D�W�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���L�Q���O�L�J�K�W���R�I���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���W�K�H��
�6�\�V�W�H�P�����7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���V�H�W���L�W�V���O�R�Q�J���W�H�U�P���U�H�W�X�U�Q���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���D�I�W�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�R�V�H��
�V�W�X�G�L�H�V��
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3. Investment Consultants
�7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���K�L�U�H���D���T�X�D�O�L�I�L�H�G���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�����Z�K�R�V�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���G�R�H�V���Q�R�W���L�P�S�R�V�H���D���F�R�Q�I�O�L�F�W���R�I��
�L�Q�W�H�U�H�V�W���Z�L�W�K���W�K�H���%�R�D�U�G���R�U���V�W�D�I�I�����W�R���S�U�R�Y�L�G�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���D�W���O�H�D�V�W���T�X�D�U�W�H�U�O�\���Z�L�W�K��
�W�K�H���U�H�S�R�U�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�W�K�L�Q���W�Z�R���P�R�Q�W�K�V���R�I���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�����7�K�H���U�H�S�R�U�W���Z�L�O�O���D�W���O�H�D�V�W���F�R�P�S�D�U�H��
�D�F�W�X�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�������L�Q���W�R�W�D�O�����E�\���H�D�F�K���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�����D�Q�G���I�R�U���H�D�F�K���P�D�Q�D�J�H�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R������
�Z�L�W�K���E�R�W�K���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P���D�Q�G���D���Z�L�W�K���D�Q���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���D�Q�G���S�H�H�U���J�U�R�X�S����
�7�K�H�� �%�R�D�U�G�� �P�D�\�� �K�L�U�H�� �R�W�K�H�U�� �L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V�� �D�V�� �Q�H�H�G�H�G�� �W�R�� �D�V�V�L�V�W�� �W�K�H�� �%�R�D�U�G�� �L�Q�� �W�K�H��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����E�X�W���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R�������������S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��
�V�W�X�G�L�H�V�����D�Q�G���U�H�Y�L�H�Z�L�Q�J���D�Q�G���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�L�Q�J���P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�D�U�U�D�Q�W������������
�D�V�V�L�V�W�L�Q�J���L�Q���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���W�R���D�V�V�X�U�H���W�K�H�\���D�U�H���L�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�S�R�O�L�F�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���� �������� �S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �P�D�Q�D�J�H�U�� �H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �V�H�D�U�F�K�H�V�� �D�V�� �P�D�\�� �E�H��
�Q�H�F�H�V�V�D�U�\���� �D�Q�G�� �������� �D�V�V�L�V�W�L�Q�J�� �L�Q�� �W�K�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�� �R�I�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�R�O�L�F�\���� �� �(�[�F�H�S�W�� �I�R�U��
�F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V���U�H�W�D�L�Q�H�G���V�R�O�H�O�\���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V���Z�L�O�O���E�H���I�L�G�X�F�L�D�U�L�H�V���R�I��
�W�K�H���7�U�X�V�W��

D. Managers or Agents with Delegated Responsibilities
1.�� Custodian

(a)��Responsibilities
�7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���K�L�U�H���F�X�V�W�R�G�L�D�Q�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�J�H�Q�W�V���Z�K�R���Z�L�O�O���E�H���I�L�G�X�F�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W���D�Q�G���Z�K�R���Z�L�O�O���D�V�V�X�P�H��
�I�X�O�O���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���I�R�U���W�K�H���V�D�I�H�N�H�H�S�L�Q�J���D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���R�I���D�O�O���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W�����$�P�R�Q�J���R�W�K�H�U��
�G�X�W�L�H�V�����D�V���P�D�\���E�H���D�J�U�H�H�G���W�R�����W�K�H���F�X�V�W�R�G�L�D�Q���Z�L�O�O���E�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U�������D�����W�K�H���U�H�F�H�L�S�W�����G�H�O�L�Y�H�U�\�����D�Q�G���V�D�I�H�N�H�H�S�L�Q�J��
�R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�������E�����W�K�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�����H�[�F�K�D�Q�J�H�����R�U���U�H�G�H�O�L�Y�H�U�\���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�������F�����W�K�H���F�O�D�L�P�L�Q�J�����U�H�F�H�L�S�W�����D�Q�G���G�H�S�R�V�L�W��
�R�I���D�O�O���G�L�Y�L�G�H�Q�G�����L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�Q�G���R�W�K�H�U���F�R�U�S�R�U�D�W�H���D�F�W�L�R�Q�V���G�X�H���W�K�H���7�U�X�V�W�������G�����W�K�H���G�D�L�O�\���V�Z�H�H�S���R�I���D�O�O���X�Q�L�Q�Y�H�V�W�H�G��
�I�X�Q�G�V�� �L�Q�W�R�� �D�� �F�D�V�K�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�F�F�R�X�Q�W�� �R�U�� �D�F�F�R�X�Q�W�V���� �D�Q�G���� ���H���� �W�K�H�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�� �R�I�� �U�H�S�R�U�W�V�� �W�R�� �3�(�5�6�,�� �X�S�R�Q��
�D�J�U�H�H�G���W�L�P�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���L�Q�F�O�X�G�H���D�O�O���S�X�U�F�K�D�V�H�V���D�Q�G���V�D�O�H�V���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����D�O�O���G�L�Y�L�G�H�Q�G���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�V���R�Q��
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���7�U�X�V�W�����D���O�L�V�W���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���7�U�X�V�W�����D���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�R�V�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����D�Q�G���D���F�D�V�K��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �D�O�O�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �D�F�F�R�X�Q�W�� �R�I�� �W�K�H�� �7�U�X�V�W���� �� �8�Q�O�H�V�V�� �W�K�H�� �%�R�D�U�G�� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �R�W�K�H�U�Z�L�V�H���� �W�K�H��
�F�X�V�W�R�G�L�D�Q�� �Z�L�O�O�� �D�O�V�R�� �E�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �F�O�D�V�V�� �D�F�W�L�R�Q�� �O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���� �I�L�O�L�Q�J�� �D�Q�G�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Q�J�� �F�O�D�L�P�V�� �R�Q��
�3�(�5�6�,�¶�V���E�H�K�D�O�I�����D�Q�G���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���W�R���3�(�5�6�,���R�Q���V�X�F�K���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

(b) Authorization of Collective Investment Trusts
�$�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W���P�D�\���E�H���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���D�Q�\���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�U�X�V�W�����Z�K�L�F�K���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�S�U�R�Y�L�G�H�V���I�R�U���W�K�H���S�R�R�O�L�Q�J���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���S�O�D�Q�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���6�H�F�W�L�R�Q�����������D�����R�I���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���&�R�G�H��
�R�I���������������D�V���D�P�H�Q�G�H�G�����D�Q�G���Z�K�L�F�K���L�V���H�[�H�P�S�W���I�U�R�P���)�H�G�H�U�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����$�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W���P�D�\���E�H���F�R�P�P�L�Q�J�O�H�G��
�Z�L�W�K�� �D�V�V�H�W�V�� �R�I�� �R�W�K�H�U�� �W�U�X�V�W�V�� �L�I�� �L�Q�Y�H�V�W�H�G�� �L�Q�� �D�Q�\�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �W�U�X�V�W�� �D�X�W�K�R�U�L�]�H�G�� �E�\�� �W�K�L�V�� �S�R�O�L�F�\���� �7�K�H��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���W�U�X�V�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����D�V���D�P�H�Q�G�H�G���E�\���W�K�H���W�U�X�V�W�H�H���W�K�H�U�H�R�I���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����R�I���H�D�F�K���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�U�X�V�W���L�Q���Z�K�L�F�K���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V���D�U�H���L�Q�Y�H�V�W�H�G���D�U�H���E�\���W�K�L�V���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���D�V���D���S�D�U�W���R�I���W�K�H���W�U�X�V�W��
�H�V�W�D�W�H���F�R�P�S�U�L�V�L�Q�J���W�K�H���7�U�X�V�W�������7�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�U�X�V�W���Z�L�O�O���J�R�Y�H�U�Q���D�Q�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�R�I���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V���L�Q���W�K�D�W���W�U�X�V�W��

2. Investment Managers
�7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���K�L�U�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�K�R���Z�L�O�O���E�H���I�L�G�X�F�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W���D�Q�G���Z�K�R���Z�L�O�O���E�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H��
�I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V���L�Q���V�S�H�F�L�I�L�F���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�U���D�V�V�H�W�V���Z�L�W�K�L�Q���R�U���D�P�R�Q�J���W�K�H���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�H�V��

(a)��Minimum Qualifications
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���V�K�D�O�O���E�H���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����X�Q�O�H�V�V���W�K�H�\���D�U�H��
�E�D�Q�N�V�����L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����R�U���R�W�K�H�U���F�D�W�H�J�R�U�\���H�[�H�P�S�W�H�G���I�U�R�P���V�X�F�K���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�������K�D�Y�H���E�H�H�Q��
�L�Q���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�W���O�H�D�V�W���W�Z�R���\�H�D�U�V�����R�U���W�K�H���P�D�L�Q���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�L�U�P���K�D�Y�H���Z�R�U�N�H�G���W�R�J�H�W�K�H�U���L�Q���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�R�U���D�W���O�H�D�V�W���W�Z�R���\�H�D�U�V������
�D�Q�G�����X�V�X�D�O�O�\�����K�D�Y�H���R�W�K�H�U���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���S�H�Q�V�L�R�Q���I�X�Q�G���D�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
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(b) Guidelines
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���0�D�Q�D�J�H�U�V���V�K�D�O�O���P�D�Q�D�J�H���D�V�V�H�W�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���E�\���F�R�Q�W�U�D�F�W��
�D�Q�G���D�V���P�D�\���E�H���D�G�G�H�G���W�R���R�U���P�R�G�L�I�L�H�G���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����7�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���Z�L�O�O���F�R�Q�W�D�L�Q���P�L�Q�L�P�X�P��
�G�L�Y�H�U�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���P�X�V�W���E�H���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���W�K�D�W���P�D�Q�D�J�H�U�����7�K�H�V�H���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���Z�L�O�O���D�O�V�R���V�H�W���R�X�W���W�K�H��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �U�H�W�X�U�Q�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �W�R�� �E�H�� �D�F�K�L�H�Y�H�G�� �E�\�� �W�K�D�W�� �P�D�Q�D�J�H�U���� �D�Q�G�� �V�K�D�O�O�� �E�H�� �O�L�Q�N�H�G�� �W�R�� �D�� �E�H�Q�F�K�P�D�U�N�� �W�K�D�W��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���S�D�V�V�L�Y�H���L�Q�G�H�[���I�X�Q�G���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���E�H���X�V�H�G���W�R���U�H�S�O�D�F�H���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�¶�V���D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W��

(c) Responsibilities and Discretion
�6�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���V�H�W���R�X�W���L�Q���W�K�L�V���S�R�O�L�F�\���R�U���D�V���P�D�\���E�H���V�H�W���R�X�W���L�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���R�U���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V����
�D�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �P�D�Q�D�J�H�U�� �V�K�D�O�O�� �K�D�Y�H�� �I�X�O�O�� �G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\�� �S�R�Z�H�U�� �W�R�� �G�L�U�H�F�W�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���� �H�[�F�K�D�Q�J�H���� �D�Q�G��
�O�L�T�X�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���H�Q�W�U�X�V�W�H�G���W�R���W�K�D�W���P�D�Q�D�J�H�U�����7�K�H���P�D�Q�D�J�H�U���V�K�D�O�O���S�O�D�F�H���R�U�G�H�U�V���W�R���E�X�\���D�Q�G���V�H�O�O���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
�D�Q�G���� �E�\�� �Q�R�W�L�F�H���W�R���W�K�H���F�X�V�W�R�G�L�D�Q���� �F�D�X�V�H���W�K�H���F�X�V�W�R�G�L�D�Q���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���D�Q�G���U�H�F�H�L�Y�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�Q���E�H�K�D�O�I�� �R�I�� �W�K�H��
�7�U�X�V�W��

(d) Corporate Governance
�7�K�H�� �%�R�D�U�G���� �X�Q�O�H�V�V�� �R�W�K�H�U�Z�L�V�H�� �V�W�D�W�H�G���� �Z�L�O�O�� �G�H�O�H�J�D�W�H�� �W�K�H�� �Y�R�W�L�Q�J�� �R�I�� �S�U�R�[�L�H�V�� �W�R�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �P�D�Q�D�J�H�U�� �R�U��
�F�X�V�W�R�G�L�D�Q�����7�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���D�G�R�S�W���D�Q�G���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���P�R�G�L�I�\���D���S�U�R�[�\���Y�R�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�\�����7�K�H���V�W�D�I�I���Z�L�O�O���I�R�U�Z�D�U�G��
�3�(�5�6�,�¶�V���3�U�R�[�\���9�R�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�\���W�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V�����K�R�Z�H�Y�H�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���Q�R�U�P�D�O�O�\��
�K�D�Y�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���W�R���Y�R�W�H���S�U�R�[�L�H�V���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�L�U���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�U�R�[�\���Y�R�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V�����S�U�R�Y�L�G�H�G���W�K�H�\���Y�R�W�H���W�K�R�V�H��
�S�U�R�[�L�H�V���L�Q���W�K�H���E�H�V�W���L�Q�W�H�U���H�V�W���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����7�K�H���%�R�D�U�G���P�D�\���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���W�D�N�H���D�Q�\���R�W�K�H�U���D�F�W�L�R�Q���L�W���G�H�H�P�V��
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���L�Q���H�[�H�U�F�L�V�L�Q�J���3�(�5�6�,�¶�V���S�U�R�[�\���Y�R�W�L�Q�J���S�R�Z�H�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���E�X�W���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R���G�L�U�H�F�W�L�Q�J���V�W�D�I�I���W�R���Y�R�W�H��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���S�U�R�[�L�H�V���L�Q���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���P�D�Q�Q�H�U��

(e) Transactions and Brokerage
�$�O�O���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���V�K�D�O�O���E�H���H�[�H�F�X�W�H�G���E�\���U�H�S�X�W�D�E�O�H���E�U�R�N�H�U���G�H�D�O�H�U�V���R�U���E�D�Q�N�V�����D�Q�G���V�K�D�O�O���E�H���R�Q���D���E�H�V�W��
�S�U�L�F�H���D�Q�G���E�H�V�W���H�[�H�F�X�W�L�R�Q���E�D�V�L�V��

3. Use of Passive and Active Managers
(a) Purpose and Use of Active Management

�7�K�H���%�R�D�U�G���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���W�K�D�W���S�D�V�V�L�Y�H�����L�Q�G�H�[���I�X�Q�G�����L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���K�D�V���O�R�Z�H�U���F�R�V�W�V���W�K�D�Q���D�F�W�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J�����Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G��
�W�R���E�R�W�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V�����)�X�U�W�K�H�U�����W�K�H���%�R�D�U�G���D�O�V�R���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���W�K�D�W���W�K�H�U�H���L�V���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\��
�F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���Z�K�H�W�K�H�U���D�F�W�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���F�D�Q���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���R�X�W�S�H�U�I�R�U�P���S�D�V�V�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���L�Q���W�K�H���O�D�U�J�H����
�O�L�T�X�L�G�����D�Q�G���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���S�R�U�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�V�����$�O�V�R�����W�K�H���%�R�D�U�G���K�D�V���J�U�H�D�W���F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���W�K�D�W���D���S�D�V�V�L�Y�H��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���D�V�V�H�W�V���L�Q���D�Q���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���Z�L�O�O���O�L�N�H�O�\���P�H�H�W���O�R�Q�J���W�H�U�P�����������\�H�D�U�����R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V�����&�2�/�$�V�����D�Q�G���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���I�R�U���J�D�L�Q���V�K�D�U�L�Q�J�����K�R�Z�H�Y�H�U�����D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q�����������\�H�D�U��
�U�H�W�X�U�Q�V�����7�K�H���%�R�D�U�G���L�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���W�K�D�W���R�Y�H�U�����������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G�V���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���W�R���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\���I�X�Q�G���&�2�/�$�V���D�Q�G���W�R��
�N�H�H�S���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���V�W�D�E�O�H���D�U�H���L�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���M�H�R�S�D�U�G�\���I�U�R�P���W�Z�R���V�R�X�U�F�H�V�������������H�[�S�H�F�W�H�G���³�Q�R�U�P�D�O�´���P�D�U�N�H�W��
�I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���V�X�F�K���W�K�D�W���D�Q�Q�X�D�O���U�H�W�X�U�Q�V���Z�L�O�O���O�L�N�H�O�\���Q�R�W���P�H�H�W���K�X�U�G�O�H���U�D�W�H�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������R�I���W�K�H���W�L�P�H����
�Z�L�W�K���D�F�W�X�D�O���Q�H�J�D�W�L�Y�H���U�H�W�X�U�Q�V���W�R���E�H���H�[�S�H�F�W�H�G���R�Q�F�H���H�Y�H�U�\���V�L�[���\�H�D�U�V�����D�Q�G�����������W�K�D�W���P�R�V�W���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V��
�X�Q�G�H�U���W�K�H���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���Z�L�O�O���E�H���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���8���6�����F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�V�����D�Q�G���D�U�H���W�K�X�V���Y�X�O�Q�H�U�D�E�O�H���W�R���S�R�R�U���8���6����
�U�H�W�X�U�Q�V��

�2�Q�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V���L�V���W�R���D�G�G�U�H�V�V���W�K�H�V�H���W�Z�R���F�R�Q�F�H�U�Q�V�����$�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V��
�Z�L�O�O���E�H���K�L�U�H�G���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���J�U�H�D�W�H�U���V�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���U�H�W�X�U�Q�V�����D�Q�G���E�H�W�W�H�U���U�H�W�X�U�Q�V�����W�K�D�Q���Z�R�X�O�G���E�H��
�D�F�K�L�H�Y�D�E�O�H�� �X�Q�G�H�U�� �S�X�U�H�O�\�� �S�D�V�V�L�Y�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �R�Y�H�U�� �U�R�O�O�L�Q�J�� �������� �\�H�D�U�� �S�H�U�L�R�G�V�����$�F�W�L�Y�H�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �Z�L�O�O�� �E�H��
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�L�P�L�Q�J���R�I���P�D�U�N�H�W�V���D�Q�G���W�K�H���W�D�F�W�L�F�D�O���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���D�V�V�H�W�V���D�P�R�Q�J���D�Q�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�V��
���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���8���6�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���P�D�U�N�H�W�V����

�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���H�[�W�U�D���U�H�W�X�U�Q�V�����D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���D�O�V�R���E�H���H�P�S�O�R�\�H�G���W�R���V�P�R�R�W�K���U�H�W�X�U�Q�V�����S�U�R�Y�L�G�H��
�K�L�J�K�H�U�� �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �U�H�W�X�U�Q�V���� �S�U�R�Y�L�G�H�� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�� �L�Q�� �D�G�Y�H�U�V�H�� �P�D�U�N�H�W�V���� �D�Q�G�� �W�R�� �D�G�G�� �H�[�S�R�V�X�U�H�� �D�Q�G�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O��
�G�L�Y�H�U�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���W�K�D�Q���W�K�D�W���D�F�K�L�H�Y�D�E�O�H���V�R�O�H�O�\���W�K�U�R�X�J�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���S�D�V�V�L�Y�H���L�Q�G�L�F�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J��
�W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�W�U�D�W�H�J�L�F���S�R�O�L�F�L�H�V��
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(b) Structure
�,�Q���X�V�L�Q�J���R�X�W�V�L�G�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����W�K�H���%�R�D�U�G���Z�L�O�O���I�D�Y�R�U���D���V�W�U�X�F�W�X�U�H���X�V�L�Q�J���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�W�K��
�E�U�R�D�G���P�D�Q�G�D�W�H�V���D�Q�G���E�H�Q�F�K�P�D�U�N�V��

�3�D�V�V�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���I�D�Y�R�U�H�G���I�R�U���W�K�H���F�R�U�H�����O�L�T�X�L�G�����H�I�I�L�F�L�H�Q�W���P�D�U�N�H�W�V�����V�X�F�K���D�V���6�	�3�����������V�W�R�F�N�V���D�Q�G���8���6����
�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���&�U�H�G�L�W���E�R�Q�G�V�������$�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���I�D�Y�R�U�H�G���I�R�U���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���L�Q�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���P�D�U�N�H�W�V��

�*�O�R�E�D�O�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �X�V�H�G�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �I�O�H�[�L�E�L�O�L�W�\�� �L�Q�� �U�H�D�F�W�L�Q�J�� �W�R�� �Q�H�D�U���W�H�U�P�� �F�R�Q�F�H�U�Q�V�� �W�K�D�W�� �P�D�\�� �D�U�L�V�H��
�F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J�� �D�Q�\�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�� �U�H�J�L�R�Q�� �R�U�� �P�D�U�N�H�W���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �W�K�H�� �8���6���� �F�D�S�L�W�D�O�� �P�D�U�N�H�W�V���� �D�Q�G�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �D�Q��
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���E�D�O�D�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���O�R�Q�J���W�H�U�P���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���I�D�Y�R�U���8�6���D�V�V�H�W�V�����D�Q�G���Q�H�D�U���W�H�U�P��
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���D���J�U�H�D�W�H�U���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�V�V�H�W�V�����W�R���P�H�H�W���W�K�H���U�H�D�O�����L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�H�G����
�U�H�W�X�U�Q���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P��

�$�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���J�O�R�E�D�O���H�T�X�L�W�\���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���8�6���H�T�X�L�W�\���D�V�V�H�W�V���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V��
�R�I���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�������&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\�����D�F�W�X�D�O���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���W�R���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���S�R�U�W�I�R�O�L�R���I�U�R�P��
�W�L�P�H�� �W�R�� �W�L�P�H�� �P�D�\�� �E�H�� �D�E�R�Y�H�� �W�K�D�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�W�D�W�H�G�� �D�V�V�H�W�� �D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�� �G�X�H�� �W�R�� �W�K�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �R�I�� �W�K�H�� �J�O�R�E�D�O�� �H�T�X�L�W�\��
�P�D�Q�D�J�H�U�V��

(c) Balance between Passive and Active Management
�7�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���D�F�W�L�Y�H���D�Q�G���S�D�V�V�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���Z�L�O�O���E�H���V�H�W���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���Z�L�W�K���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���P�L�Q�G�����F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���D�F�W�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�I�I�R�U�W�V���Z�K�H�U�H���W�K�H�U�H���L�V���W�K�H���P�R�V�W���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U��
�H�[�F�H�V�V���U�H�W�X�U�Q�V�����L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���Y�L�H�Z�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���W�K�H���8���6�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�D�S�L�W�D�O���P�D�U�N�H�W�V����
�D�Q�G���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���I�H�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�R�V�W�V��

(d) Monitoring Standards
�$�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���P�R�Q�L�W�R�U�H�G���X�Q�G�H�U���W�Z�R���V�W�D�Q�G�D�U�G�V�����)�L�U�V�W�����R�Y�H�U���U�R�O�O�L�Q�J�����������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G�V�����P�D�Q�D�J�H�U�V��
�Z�L�O�O���E�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���H�[�F�H�H�G�����D�I�W�H�U���I�H�H�V�����W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���L�Q�G�H�[���W�K�D�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���S�D�V�V�L�Y�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���W�R���W�K�H��
�P�D�Q�G�D�W�H���J�L�Y�H�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�����D�Q�G���W�R���U�D�Q�N���L�Q���W�K�H���W�R�S���K�D�O�I���R�I���W�K�H���X�Q�L�Y�H�U�V�H���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�V���W�K�D�W���E�H�V�W���I�L�W�V���W�K�D�W��
�P�D�Q�D�J�H�U�¶�V���P�D�Q�G�D�W�H�������6�H�F�R�Q�G�����R�Y�H�U���V�K�R�U�W�H�U���S�H�U�L�R�G�V���R�I���W�L�P�H�����P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���N�H�\��
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���� �D�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�� �V�W�\�O�H���� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�\���� �3�D�V�V�L�Y�H�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �P�R�Q�L�W�R�U�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�L�U��
�D�E�L�O�L�W�\���W�R���W�U�D�F�N���W�K�H�L�U���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���L�Q�G�H�[���R�Y�H�U���E�R�W�K���V�K�R�U�W���������T�X�D�U�W�H�U���W�R���R�Q�H���\�H�D�U�����D�Q�G���O�R�Q�J���������W�R�������\�H�D�U�����S�H�U�L�R�G�V����
�7�K�H���%�R�D�U�G���P�D�\���F�R�Q�V�L�G�H�U���R�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�P�S�R�V�L�W�H���P�D�Q�D�J�H�U���L�Q�G�L�F�H�V�����L�Q��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���Z�K�H�W�K�H�U���W�R���U�H�W�D�L�Q���R�U���W�H�U�P�L�Q�D�W�H���P�D�Q�D�J�H�U�V��

V. Asset Class Policies
A.�� U.S. Equities

1.�� Objective
�7�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���8���6�����H�T�X�L�W�\���R�U���%�U�R�D�G���'�R�P�H�V�W�L�F���(�T�X�L�W�\���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V���L�V���W�R���R�E�W�D�L�Q�����R�Y�H�U���W�L�P�H�����D��
�U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���I�H�H�V���W�K�D�W���H�T�X�D�O�V���R�U���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���U�H�W�X�U�Q�V���R�I���W�K�H���5�X�V�V�H�O�O�������������,�Q�G�H�[�����E�R�W�K���D�E�V�R�O�X�W�H�O�\���D�Q�G���R�Q���D��
�U�L�V�N���D�G�M�X�V�W�H�G���E�D�V�L�V�����)�R�U���D�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���J�O�R�E�D�O���H�T�X�L�W�\���P�D�Q�D�J�H�U�V�����W�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���I�R�U���Q�H�D�U��
�W�H�U�P���S�H�U�L�R�G�V�����D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������\�H�D�U�V���R�U���V�R�R�Q�H�U�����Z�L�O�O���E�H���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���D���U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���I�H�H�V���W�K�D�W���L�V���H�T�X�D�O���W�R���R�U��
�H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���U�H�W�X�U�Q�V���R�I���W�K�H���0�6�&�,���:�R�U�O�G���,�Q�G�H�[���R�U���0�6�&�,���$�O�O���&�R�X�Q�W�U�\���:�R�U�O�G���,�Q�G�H�[�����E�R�W�K���D�E�V�R�O�X�W�H�O�\���D�Q�G���R�Q���D��
�U�L�V�N���D�G�M�X�V�W�H�G���E�D�V�L�V��

2. Allowable Investments
�0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���V�W�R�F�N�V���W�K�D�W���G�R���Q�R�W���S�D�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�X�W�V�L�G�H��
�R�I���W�K�H���5�X�V�V�H�O�O�������������,�Q�G�H�[�����D�Q�G���J�O�R�E�D�O���H�T�X�L�W�\���P�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�X�W�V�L�G�H���R�I���W�K�H���0�6�&�,��
�:�R�U�O�G�� �,�Q�G�H�[���� �� �0�D�Q�D�J�H�U�V�� �P�D�\�� �X�V�H�� �G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �R�I�� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �O�L�T�X�L�G�L�W�\���� �U�H�G�X�F�L�Q�J��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���R�U���R�W�K�H�U���F�R�V�W�V�����R�U���S�D�U�W�L�D�O�O�\���K�H�G�J�L�Q�J���D�Q���H�[�L�V�W�L�Q�J���H�[�S�R�V�X�U�H���L�Q���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
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3. Manager Styles
�0�D�Q�D�J�H�U�V���I�R�U���W�K�H���8���6�����H�T�X�L�W�\���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V���P�D�\���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�G�H�[���I�X�Q�G�V�����V�W�\�O�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����V�X�F�K���D�V���Y�D�O�X�H�����J�U�R�Z�W�K����
�D�Q�G���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�������³�F�R�U�H�´���P�D�Q�D�J�H�U�V�����D�Q�G���J�O�R�E�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�V��

4. Benchmarks
�7�K�H���5�X�V�V�H�O�O�������������L�Q�G�H�[���Z�L�O�O���E�H���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���W�K�H���S�D�V�V�L�Y�H���L�Q�G�H�[���I�X�Q�G�V�����F�R�U�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����D�Q�G���J�O�R�E�D�O��
�P�D�Q�����D�J�H�U�V�����)�R�U���Q�H�D�U���W�H�U�P���S�H�U�L�R�G�V�����D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������\�H�D�U�V���R�U���O�H�V�V�������W�K�H���0�6�&�,���:�R�U�O�G���R�U���0�6�&�,���$�&�:�,���L�Q�G�H�[�H�V��
�D�U�H�� �W�K�H�� �E�H�Q�F�K�P�D�U�N�V�� �I�R�U�� �J�O�R�E�D�O�� �H�T�X�L�W�\�� �P�D�Q�D�J�H�U�V���� �2�W�K�H�U�� �V�W�\�O�H�� �R�U�� �F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�� �L�Q�G�L�F�H�V�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G�� �E�\�� �D��
�T�X�D�O�L�I�L�H�G���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���P�D�\���E�H���X�V�H�G���D�V���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���V�W�\�O�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���$�F�W�L�Y�H���8���6�����D�Q�G���J�O�R�E�D�O���H�T�X�L�W�\��
�P�D�Q�D�J�H�U�V���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���H�[�F�H�H�G�����R�Y�H�U���U�R�O�O�L�Q�J�����������\�H�D�U���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V�����W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���E�\���������E�D�V�L�V��
�S�R�L�Q�W�V���D�Q�Q�X�D�O�O�\���D�I�W�H�U���I�H�H�V�����D�Q�G���W�R���U�D�Q�N���L�Q���W�K�H���W�R�S�������W�K���S�H�U�F�H�Q�W�L�O�H���R�I���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�W�K���V�L�P�L�O�D�U���P�D�Q�G�D�W�H�V��

B. International Equities
1. Objective

�7�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���(�T�X�L�W�\���$�V�V�H�W���&�O�D�V�V���L�V���W�R���R�E�W�D�L�Q�����R�Y�H�U���W�L�P�H�����D���U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���I�H�H�V���W�K�D�W��
�H�T�X�D�O�V�� �R�U�� �H�[�F�H�H�G�V�� �W�K�H�� �U�H�W�X�U�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �0�6�&�,�� �(�X�U�R�S�H���� �$�X�V�W�U�D�O�D�V�L�D���� �D�Q�G�� �)�D�U�� �(�D�V�W�� ���0�6�&�,�� �(�$�)�(���� �,�Q�G�H�[��
���X�Q�K�H�G�J�H�G�������R�U���W�K�H���)�7���$�F�W�X�D�U�L�H�V���:�R�U�O�G���H�[���8���6�����,�Q�G�H�[�����E�R�W�K���D�E�V�R�O�X�W�H�O�\���D�Q�G���R�Q���D���U�L�V�N���D�G�M�X�V�W�H�G���E�D�V�L�V��

2. Allowable Investments
�0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���V�W�R�F�N�V���W�K�D�W���G�R���Q�R�W���S�D�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���$�P�H�U�L�F�D�Q���'�H�S�R�V�L�W�R�U�\��
�5�H�F�H�L�S�W�V���R�U���$�P�H�U�L�F�D�Q���'�H�S�R�V�L�W�R�U�\���6�K�D�U�H�V�����0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�I���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�U���L�Q��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���L�Q�G�L�F�H�V���� �0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\�� �X�V�H���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I��
�H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���O�L�T�X�L�G�L�W�\�����U�H�G�X�F�L�Q�J���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���R�U���R�W�K�H�U���F�R�V�W�V�����R�U���S�D�U�W�L�D�O�O�\���K�H�G�J�L�Q�J���D�Q���H�[�L�V�W�L�Q�J���H�[�S�R�V�X�U�H���L�Q���W�K�H��
�S�R�U�W�I�R�O�L�R�����0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\�����D�W���W�K�H�L�U���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�����K�H�G�J�H���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�S�R�V�X�U�H���R�I���D�O�O���R�U���S�D�U�W���R�I���W�K�H�L�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R�V����
�0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���Q�R�W���R�Y�H�U�K�H�G�J�H���W�K�H�L�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R�����D�O�W�K�R�X�J�K���S�U�R�[�\���K�H�G�J�L�Q�J���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���O�L�T�X�L�G�L�W�\���D�Q�G���F�R�V�W��
�V�D�Y�L�Q�J�V���L�V���D�O�O�R�Z�H�G��

3. Manager Styles
�0�D�Q�D�J�H�U�V���I�R�U���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���(�T�X�L�W�\���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V���P�D�\���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�G�H�[���I�X�Q�G�V�����J�H�Q�H�U�D�O���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�V����
�D�Q�G���U�H�J�L�R�Q�D�O���R�U���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���P�D�Q�D�J�H�U�V�����V�X�F�K���D�V���H�P�H�U�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W�V�������7�K�H���%�R�D�U�G���P�D�\���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���K�L�U�H��
�D���F�X�U�U�H�Q�F�\���R�Y�H�U�O�D�\���P�D�Q�D�J�H�U���W�R���K�H�G�J�H���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�S�R�V�X�U�H���L�Q���W�K�R�V�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R�V���Z�K�H�U�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���G�R���Q�R�W��
�D�F�W�L�Y�H�O�\���R�U���Q�R�U�P�D�O�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U���K�H�G�J�L�Q�J���W�K�H�L�U���H�[�S�R�V�X�U�H��

4. Benchmarks
�7�K�H���0�6�&�,���(�$�)�(���,�Q�G�H�[�����X�Q�K�H�G�J�H�G�������Z�L�O�O���E�H���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���P�D�U�N�H�W�V���S�D�V�V�L�Y�H���L�Q�G�H�[���I�X�Q�G����
�$�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���P�D�U�N�H�W�V���P�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���X�V�H���D�V���W�K�H�L�U���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���H�L�W�K�H�U���W�K�H���0�6�&�,���(�$�)�(��
�L�Q�G�H�[���R�U���W�K�H���0�6�&�,���$�&�:�,���H�[���8�6���L�Q�G�H�[�����X�Q�K�H�G�J�H�G���������7�K�H���0�6�&�,���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���)�U�H�H�����0�6�&�,���(�0�)�����L�Q�G�H�[��
�Z�L�O�O���E�H���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���W�K�H���H�P�H�U�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W�V���P�D�Q�D�J�H�U�V�����E�R�W�K���D�F�W�L�Y�H���D�Q�G���S�D�V�V�L�Y�H��

�5�H�J�L�R�Q�D�O���R�U���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���L�Q�G�L�F�H�V�����X�Q�K�H�G�J�H�G�����P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���E�\���D���T�X�D�O�L�I�L�H�G���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���P�D�\���E�H���X�V�H�G���D�V���W�K�H��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���R�W�K�H�U���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����$�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�\���P�D�Q�D�J�H�U�V���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���H�[�F�H�H�G�����R�Y�H�U��
�U�R�O�O�L�Q�J�����������\�H�D�U���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V�����W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���E�\���������E�D�V�L�V���S�R�L�Q�W�V���D�Q�Q�X�D�O�O�\���D�I�W�H�U���I�H�H�V�����D�Q�G���W�R���U�D�Q�N���L�Q��
�W�K�H���W�R�S�������W�K���S�H�U�F�H�Q�W�L�O�H���R�I���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�W�K���V�L�P�L�O�D�U���P�D�Q�G�D�W�H�V��

C. Fixed Income
1. Objectives

�7�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���$�V�V�H�W���&�O�D�V�V���L�V���W�R���R�E�W�D�L�Q�����R�Y�H�U���W�L�P�H�����D���U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���I�H�H�V���W�K�D�W���H�T�X�D�O�V��
�R�U�� �H�[�F�H�H�G�V�� �W�K�H�� �U�H�W�X�U�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �%�D�U�F�O�D�\�V�� �&�D�S�L�W�D�O���$�J�J�U�H�J�D�W�H�� �%�R�Q�G�� �,�Q�G�H�[�� ���$�J�J�U�H�J�D�W�H�� �%�R�Q�G�� �,�Q�G�H�[���� �E�R�W�K��
�D�E�V�R�O�X�W�H�O�\���D�Q�G���R�Q���D���U�L�V�N���D�G�M�X�V�W�H�G���E�D�V�L�V��

�7�K�H���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���$�V�V�H�W���&�O�D�V�V���V�K�D�O�O���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���P�R�U�W�J�D�J�H�V���D�Q�G���L�Q���E�R�W�K���G�R�O�O�D�U���D�Q�G���Q�R�Q���G�R�O�O�D�U��
�I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����0�R�U�W�J�D�J�H�V���V�K�D�O�O���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���P�R�U�W�J�D�J�H���E�D�F�N�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����D�Q�G���G�L�U�H�F�W��
�R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���R�I���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���P�R�U�W�J�D�J�H�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���,�G�D�K�R���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���0�R�U�W�J�D�J�H���3�U�R�J�U�D�P��
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����

�7�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���Q�R�Q���P�R�U�W�J�D�J�H���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���U�H�D�O���U�H�W�X�U�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R�V���L�V���W�R���R�E�W�D�L�Q����
�R�Y�H�U���W�L�P�H�����D���U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���I�H�H�V���W�K�D�W���H�T�X�D�O�V���R�U���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���U�H�W�X�U�Q�V���R�I���W�K�H���%�D�U�F�O�D�\�V���&�D�S�L�W�D�O���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���&�U�H�G�L�W��
�%�R�Q�G���,�Q�G�H�[�����*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���&�U�H�G�L�W���%�R�Q�G���,�Q�G�H�[�����R�Q���D���U�L�V�N���D�G�M�X�V�W�H�G���E�D�V�L�V�����7�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���P�R�U�W�J�D�J�H��
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�V���W�R���R�E�W�D�L�Q�����R�Y�H�U���W�L�P�H�����D���U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���I�H�H�V���W�K�D�W���H�T�X�D�O�V���R�U���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���U�H�W�X�U�Q�V���R�I���W�K�H���%�D�U�F�O�D�\�V��
�&�D�S�L�W�D�O���0�R�U�W�J�D�J�H���,�Q�G�H�[�����0�R�U�W�J�D�J�H���,�Q�G�H�[�����R�Q���D���U�L�V�N���D�G�M�X�V�W�H�G���E�D�V�L�V�����7�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���U�H�D�O���U�H�W�X�U�Q��
�I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���L�V���W�R���R�E�W�D�L�Q�����R�Y�H�U���W�L�P�H�����D���U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���I�H�H�V���W�K�D�W���H�T�X�D�O�V���R�U���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���U�H�W�X�U�Q�V���R�I���W�K�H���%�D�U�F�O�D�\�V��
�&�D�S�L�W�D�O���7�,�3�6���,�Q�G�H�[���R�Q���D���U�L�V�N���D�G�M�X�V�W�H�G���E�D�V�L�V��

2. Allowable Investments
�0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���G�H�E�W���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���W�K�D�W���G�R���Q�R�W���S�D�\���L�Q�W�H�U�H�V�W�����$�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
�L�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���L�Q�G�L�F�H�V�����0�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\���X�V�H���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���I�R�U��
�S�X�U�S�R�V�H�V�� �R�I�� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �O�L�T�X�L�G�L�W�\���� �U�H�G�X�F�L�Q�J�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�� �R�U�� �R�W�K�H�U�� �F�R�V�W�V���� �R�U�� �S�D�U�W�L�D�O�O�\�� �K�H�G�J�L�Q�J�� �D�Q�� �H�[�L�V�W�L�Q�J��
�H�[�S�R�V�X�U�H���L�Q���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R�����)�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�\�����D�W���W�K�H�L�U���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���D�Q�G���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���D�O�O�R�Z�H�G���E�\��
�W�K�H�L�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�Q�G���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�����X�V�H���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�R�U�Z�D�U�G���R�U���I�X�W�X�U�H�V���P�D�U�N�H�W�V���D�V���P�D�\���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��
�W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V��

3. Manager Styles
�0�D�Q�D�J�H�U�V���L�Q���W�K�H���)�L�[�H�G���,�Q�F�R�P�H���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V���P�D�\���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�G�H�[���I�X�Q�G�V�����G�R�P�H�V�W�L�F���E�R�Q�G���P�D�Q�D�J�H�U�V�����V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G��
�P�D�Q�D�J�H�U�V�����D�Q�G���J�O�R�E�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�V��

4. Benchmarks
�7�K�H���%�D�U�F�O�D�\�V���&�D�S�L�W�D�O���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���&�U�H�G�L�W���,�Q�G�H�[���R�U���%�D�U�F�O�D�\�V���&�D�S�L�W�D�O���$�J�J�U�H�J�D�W�H���,�Q�G�H�[���Z�L�O�O���E�H���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N��
�I�R�U�� �D�O�O�� �Q�R�Q���P�R�U�W�J�D�J�H�� �I�L�[�H�G�� �L�Q�F�R�P�H�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �H�[�F�H�S�W�� �U�H�D�O�� �U�H�W�X�U�Q�� �I�L�[�H�G�� �L�Q�F�R�P�H�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�����7�K�H�� �%�D�U�F�O�D�\�V��
�&�D�S�L�W�D�O���7�,�3�6���L�Q�G�H�[���Z�L�O�O���E�H���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���U�H�D�O���U�H�W�X�U�Q���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����7�K�H���%�D�U�F�O�D�\�V���&�D�S�L�W�D�O��
�0�R�U�W�J�D�J�H���,�Q�G�H�[���Z�L�O�O���E�H���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���D�O�O���P�R�U�W�J�D�J�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����7�K�H���%�D�U�F�O�D�\�V���&�D�S�L�W�D�O���$�J�J�U�H�J�D�W�H���,�Q�G�H�[��
�Z�L�O�O���E�H���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���W�K�H���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�����$�F�W�L�Y�H���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���H�[�F�H�H�G�����R�Y�H�U��
�U�R�O�O�L�Q�J�����������\�H�D�U���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V�����W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���E�\���������E�D�V�L�V���S�R�L�Q�W�V���D�Q�Q�X�D�O�O�\���D�I�W�H�U���I�H�H�V�����D�Q�G���W�R���U�D�Q�N���L�Q��
�W�K�H���W�R�S�������W�K���S�H�U�F�H�Q�W�L�O�H���R�I���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�W�K���V�L�P�L�O�D�U���P�D�Q�G�D�W�H�V��

D. Real Estate
1. Objectives

�3�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�O�O���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���S�D�U�W���R�I���W�K�H���8���6�����(�T�X�L�W�\���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�����7�K�H���R�Y�H�U�D�O�O��
�R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�V���W�R���D�W�W�D�L�Q���D���������U�H�D�O���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Y�H�U�D�O�O�����R�Y�H�U���D���O�R�Q�J��
�W�H�U�P���K�R�O�G�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�����D�V���O�R�Q�J���D�V���W�K�L�V���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���L�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���W�K�H���V�D�I�H�W�\���R�I���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�����7�K�H��������
�U�H�D�O���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���L�Q�F�O�X�G�H�V���E�R�W�K���L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����L�V���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����D�Q�G���L�V��
�Q�H�W���R�I���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���D�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�Q�Q�X�D�O�O�\���E�\���W�K�H���&�R�Q�V�X�P�H�U���3�U�L�F�H���,�Q�G�H�[�������2�Y�H�U���D���V�K�R�U�W���W�H�U�P���E�D�V�L�V�����W�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H��
�L�V���W�R���H�D�U�Q���D���Q�R�P�L�Q�D�O���P�L�Q�L�P�X�P���L�Q�F�R�P�H���\�L�H�O�G���R�I�� ������ �R�Q���H�D�F�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���� �R�U���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���S�O�X�V����������
�Z�K�L�F�K�H�Y�H�U���L�V���J�U�H�D�W�H�U��

2. Allowable Investments
�$�O�O�R�Z�D�E�O�H���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H���R�S�H�Q���H�Q�G���D�Q�G���F�O�R�V�H�G���H�Q�G���F�R�P�P�L�Q�J�O�H�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H��
�I�X�Q�G�V�����G�L�U�H�F�W���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����S�X�E�O�L�F�O�\���W�U�D�G�H�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�U�X�V�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�X�E�O�L�F���U�H�D�O��
�H�V�W�D�W�H�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V���� �S�U�L�Y�D�W�H�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V�� �D�Q�G�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �Y�H�Q�W�X�U�H�� �H�Q�W�L�W�L�H�V�����$�O�O�R�Z�D�E�O�H��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �P�X�V�W�� �E�H�� �R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G�� �D�Q�G�� �P�D�Q�D�J�H�G�� �E�\�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �D�G�Y�L�V�R�U�V�� �Z�L�W�K�� �V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��
�R�U�L�J�L�Q�D�W�L�Q�J���D�Q�G���P�D�Q�D�J�L�Q�J���V�L�P�L�O�D�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����7�K�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���D�V�V�H�W���V�H�F�W�R�U��
�L�V���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���L�Q�F�O�X�G�H���V�R�O�H�O�\���G�H�E�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����V�W�U�D�L�J�K�W���P�R�U�W�J�D�J�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G��
�S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �I�L�[�H�G�� �L�Q�F�R�P�H�� �D�V�V�H�W�� �F�O�D�V�V���� �7�K�H�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �D�V�V�H�W�� �V�H�F�W�R�U�� �P�D�\�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �H�T�X�L�W�\���R�U�L�H�Q�W�H�G�� �G�H�E�W��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���P�H�]�]�D�Q�L�Q�H���O�R�D�Q�V�����W�K�D�W���F�R�Q�I�R�U�P���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�W�X�U�Q���W�D�U�J�H�W�V���R�I���W�K�H���V�H�F�W�R�U��

3. Need for Income Component of Return
�8�S�R�Q���F�O�R�V�L�Q�J�����H�D�F�K���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�X�V�W���K�D�Y�H���D�V���D���J�R�D�O���W�K�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q���R�I���D�Q���D�Q�Q�X�D�O���L�Q�F�R�P�H���U�H�W�X�U�Q��
�D�Q�G�� �R�Y�H�U�D�O�O�� �K�R�O�G�L�Q�J�� �S�H�U�L�R�G�� �U�H�W�X�U�Q�� �P�H�D�V�X�U�H�G�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �E�\�� �U�H�D�O�L�]�H�G�� �U�H�W�X�U�Q�� �U�D�W�K�H�U�� �W�K�D�Q�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �F�D�S�L�W�D�O��
�D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����7�K�X�V���� �D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���S�R�U�W�L�R�Q���R�I�� �U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�D�G�H���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q���H�[�L�V�W�L�Q�J�� �L�Q�F�R�P�H��
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����

�S�U�R�G�X�F�L�Q�J�� �S�U�R�S�H�U�W�L�H�V�� �Z�L�W�K�� �P�H�D�V�X�U�D�E�O�H�� �U�H�W�X�U�Q�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�� �U�D�W�K�H�U�� �W�K�D�Q�� �S�X�U�H�O�\�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �S�U�R�S�H�U�W�L�H�V����
�+�R�Z�H�Y�H�U���� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �S�U�R�S�H�U�W�L�H�V�� �Z�L�W�K�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �I�R�U�� �S�K�\�V�L�F�D�O�� �H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�U��
�U�H�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����D�U�H���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

4. Protection of the Trust
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���F�K�R�V�H�Q���W�K�D�W���Z�L�O�O���S�U�R�W�H�F�W���W�K�H���7�U�X�V�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�K�D�W��
�G�R���Q�R�W���F�R�Q�W�D�L�Q���G�H�E�W���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�L�W�K���U�H�F�R�X�U�V�H���E�H�\�R�Q�G���W�K�H���7�U�X�V�W���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���H�Q�W�L�W�\����
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�� �I�R�U�� �L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �K�D�]�D�U�G�V�� �S�U�L�R�U�� �W�R�� �W�K�H�� �S�X�U�F�K�D�V�H�� �R�I�� �D�Q�\�� �V�S�H�F�L�I�L�F��
�S�U�R�S�H�U�W�\�����D�Q�G���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���R�I���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�Y�H�U�D�J�H���W�R���S�U�R�W�H�F�W���D�J�D�L�Q�V�W���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���D�Q�G���Q�D�W�X�U�D�O���K�D�]�D�U�G�V��

5. Reporting
�$���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���V�\�V�W�H�P���I�R�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����H�Q�W�L�W�L�H�V���D�Q�G���I�X�Q�G�V���Z�L�O�O���E�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���V�R���W�K�D�W��
�S�U�L�P�D�U�\�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�� �D�U�H�� �F�R�Q�W�L�Q�X�D�O�O�\�� �G�H�I�L�Q�H�G���� �D�Q�G�� �X�Q�G�H�U�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���F�D�Q���E�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�Q�G���U�H�P�H�G�L�D�W�H�G�����$�F�W�L�Y�H���D�V�V�H�W���D�Q�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U���W�K�H��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���D�O�O���Q�R�Q���S�X�E�O�L�F�O�\���W�U�D�G�H�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���V�K�D�O�O���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G��
�W�R���S�U�H�V�H�Q�W���S�H�U�L�R�G�L�F���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���U�H�S�R�U�W�V���Z�L�W�K�L�Q���D�S�S�U�R�Y�H�G���I�R�U�P�D�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����D�X�G�L�W�H�G��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���E�X�V�L�Q�H�V�V���S�O�D�Q�V��

6. Benchmarks
�7�K�H�� �0�6�&�,�� �8�6�� �5�(�,�7���� �'�R�Z�� �-�R�Q�H�V�� �6�H�O�H�F�W�� �5�(�,�7���� �1�$�5�(�,�7�� �D�O�O�� �(�T�X�L�W�\���� �R�U�� �:�L�O�V�K�L�U�H�� �5�(�,�7�� �L�Q�G�H�[�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �W�K�H��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���W�K�H���S�D�V�V�L�Y�H���5�(�,�7���L�Q�G�H�[���I�X�Q�G�����7�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�X�Q�F�L�O���R�I���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���)�L�G�X�F�L�D�U�L�H�V��
���1�&�5�(�,�)�����3�U�R�S�H�U�W�\���,�Q�G�H�[���R�U���W�K�H���2�S�H�Q���(�Q�G���&�R�U�H���(�T�X�L�W�\�����1�)�,���2�'�&�(�����9�D�O�X�H���Z�L�W�K���Q�H�W���Z�L�O�O���E�H���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N�V��
�I�R�U���W�K�H���R�S�H�Q���H�Q�G���D�Q�G���F�O�R�V�H�G���H�Q�G���I�X�Q�G�V���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H�����7�K�H���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V���L�Q���W�R�W�D�O���Z�L�O�O���E�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N�H�G��
�D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���5�X�V�V�H�O�O�������������L�Q�G�H�[��

7. Asset Allocation
�)�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�O�O���E�H���W�U�H�D�W�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���8���6�����H�T�X�L�W�\���D�V�V�H�W��
�F�O�D�V�V��

E. Alternative Investments
1. Definition and Board Approval

�7�K�H���%�R�D�U�G���P�D�\���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���7�U�X�V�W���D�V�V�H�W�V���L�Q���H�Q�W�L�W�L�H�V���R�U���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���W�K�D�W���G�R��
�Q�R�W���I�L�W���W�K�H���D�V�V�H�W���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���O�L�V�W�H�G���D�E�R�Y�H�����(�[�D�P�S�O�H�V���R�I���V�X�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���Y�H�Q�W�X�U�H���F�D�S�L�W�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V����
�S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\�����O�H�Y�H�U�D�J�H�G���E�X�\���R�X�W���I�X�Q�G�V�����S�U�L�Y�D�W�H���G�H�E�W�����D�Q�G���G�L�U�H�F�W���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���R�I���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�V�V�H�W�V���V�X�F�K���D�V���R�L�O��
�D�Q�G���J�D�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�����7�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���V�K�D�O�O���R�Q�O�\���E�H���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���X�S�R�Q���W�K�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q���R�I���D���T�X�D�O�L�I�L�H�G��
�F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W���D�I�W�H�U���G�X�H���G�L�O�L�J�H�Q�F�H���D�Q�G���Z�L�W�K���D�S�S�U�R�Y�D�O���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���R�U���D���V�X�E�F�R�P�P�L�W�W�H�H���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G��
�W�R���U�H�Y�L�H�Z���W�K�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�����6�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���D���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���D�S�S�U�R�Y�H�G���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�P�D�Q�D�J�H�U���G�R���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�S�H�F�L�I�L�F���D�S�S�U�R�Y�D�O�V���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���R�U���V�X�E�F�R�P�P�L�W�W�H�H��

2. Objectives and Benchmarks
�,�I���W�K�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�V���D�Q���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����W�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Z�L�O�O���E�H���W�R���H�[�F�H�H�G����
�R�Y�H�U�� �W�L�P�H�� �D�Q�G�� �D�I�W�H�U�� �I�H�H�V���� �W�K�H�� �U�H�W�X�U�Q�� �D�F�K�L�H�Y�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �5�X�V�V�H�O�O�� ���������� �,�Q�G�H�[�� �W�L�P�H�V�� ������������ �,�I�� �W�K�H�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�V���D���G�H�E�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����W�K�H�Q���W�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���Z�L�O�O���E�H���W�R���H�[�F�H�H�G�����R�Y�H�U���W�L�P�H���D�Q�G���D�I�W�H�U���I�H�H�V�����W�K�H���U�H�W�X�U�Q�V��
�D�F�K�L�H�Y�H�G���E�\���W�K�H���%�D�U�F�O�D�\�V���&�D�S�L�W�D�O���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���&�U�H�G�L�W���,�Q�G�H�[���S�O�X�V�����������,�W���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�K�D�W���W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��
�P�D�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���J�U�H�D�W�H�U���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\���W�K�D�Q���W�K�H���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���S�X�E�O�L�F�O�\���W�U�D�G�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���L�Q�G�L�F�H�V��

3. Asset Allocation
�)�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�����D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�O�O���E�H���W�U�H�D�W�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���8���6�����H�T�X�L�W�\��
�D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�����D�Q�G���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�E�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�O�O���E�H���W�U�H�D�W�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V��
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VI. Strategic Asset Allocation
�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���V�X�P�P�D�U�L�]�H���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���Q�H�W���U�H�W�X�U�Q��
�D�Q�G���U�L�V�N���R�I���H�D�F�K���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V�����W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���Q�R�U�P�D�O���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�O�O�R�Z�D�E�O�H���U�D�Q�J�H�V�����D�Q�G���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G��
�U�L�V�N���D�Q�G���Q�H�W���U�H�W�X�U�Q���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W���D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V��

STRATEGIC ASSET ALLOCATION
(Expected Returns are before fees and expenses)

Asset Class
Expected
Return*

Expected
Risk

Strategic
Normal

Strategic
Ranges

Equities 70% 66% - 77%

�%�U�R�D�G���'�R�P�H�V�W�L�F���(�T�X�L�W�\ ���������� ������������ ������ ������������������

�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O ���������� ������������ ������ ������������������

Fixed Income 3.05% 3.75% 30% 23% - 33%

Cash 2.25% 0.9% 0% 0% - 5%

Total Fund
Expected
Return*

Expected
Inflation

Expected
Real Return

Expected
Risk

�$�F�W�X�D�U�\ ���������� ���������� ���������� �Q���D

�3�R�U�W�I�R�O�L�R ���������� ���������� ���������� ������������
�
���(�[�S�H�F�W�H�G���D�U�L�W�K�P�H�W�L�F���U�H�W�X�U�Q���Q�H�W���R�I

�I�H�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V

Data provided by Callan Associates 2015

VII. Deposit and Investment Risk Policy - GASB 40

A. Purpose
�7�K�H�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �6�W�D�Q�G�D�U�G�V�� �%�R�D�U�G�� �K�D�V�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �W�K�D�W�� �V�W�D�W�H�� �D�Q�G�� �O�R�F�D�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V�� �K�D�Y�H��
�G�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���H�[�S�R�V�H�G���W�R���U�L�V�N�V���W�K�D�W���P�D�\���U�H�V�X�O�W���L�Q���O�R�V�V�H�V�����*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���Q�X�P�E�H�U��
���������*�$�6�%�����������L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���L�Q�I�R�U�P���X�V�H�U�V���R�I���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�E�R�X�W���W�K�H���U�L�V�N�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���D�I�I�H�F�W���W�K�H��
�D�E�L�O�L�W�\���R�I���D���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���H�Q�W�L�W�\���W�R���P�H�H�W���L�W�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�������*�$�6�%���������K�D�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���J�H�Q�H�U�D�O���G�H�S�R�V�L�W���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�U�L�V�N�V���D�V���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���D�Q�G���F�X�V�W�R�G�L�D�O���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N�����L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N�����D�Q�G��
�I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N���D�Q�G���U�H�T�X�L�U�H�V���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���R�I���W�K�H�V�H���U�L�V�N�V���D�Q�G���R�I���S�R�O�L�F�L�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H�V�H���U�L�V�N�V�����7�K�L�V��
�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�O�L�F�\���D�G�G�U�H�V�V�H�V���W�K�H���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���R�I���W�K�R�V�H���U�L�V�N�V��

�,�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����W�K�H���U�L�V�N�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���L�Q���*�$�6�%�����������Z�K�L�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�����D�U�H���G�L�P�L�Q�L�V�K�H�G���Z�K�H�Q���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���L�V���Y�L�H�Z�H�G��
�D�V���D���Z�K�R�O�H�������)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���E�\���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���R�I�W�H�Q���U�H�D�F�W���L�Q���W�K�H��
�H�[�D�F�W���R�S�S�R�V�L�W�H���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���D�V���W�K�D�W���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���E�\���H�T�X�L�W�L�H�V�����7�K�X�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���H�[�S�R�V�X�U�H���D�V���V�H�W���R�X�W���L�Q���*�$�6�%��
�������Z�L�O�O���Q�R�W���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���F�U�R�V�V���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V���R�I���L�P�S�D�F�W�V���D�F�U�R�V�V���W�K�H���E�U�R�D�G���U�D�Q�J�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���P�D�N�H���X�S���W�K�H��
�3�(�5�6�,���S�R�U�W�I�R�O�L�R�����$�Q�G�����L�Q���I�D�F�W�����W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���P�H�D�V�X�U�H�V���X�V�H�G���L�Q���*�$�6�%���������D�F�U�R�V�V���P�R�V�W���R�I���W�K�H���U�L�V�N�V��
�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�����F�U�H�G�L�W�����F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N���L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����Z�H�U�H���W�R�R�O�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\��
�I�R�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R�V���G�R�P�L�Q�D�W�H�G���E�\���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���D�U�H���R�I�W�H�Q���R�Q�O�\���S�R�R�U�O�\���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G�����L�I���D�W���D�O�O�����W�R��
�S�R�U�W�I�R�O�L�R�V�����O�L�N�H���3�(�5�6�,�¶�V�����W�K�D�W���D�U�H���G�R�P�L�Q�D�W�H�G���E�\���H�T�X�L�W�\���L�Q�W�H�U�H�V�W�V��

�&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���� �L�W���L�V�� �W�K�H���S�R�O�L�F�\�� �R�I�� �3�(�5�6�,�� �W�K�D�W���W�K�H���U�L�V�N�V���D�G�G�U�H�V�V�H�G���L�Q���*�$�6�%�������� �D�U�H���W�R���E�H���P�R�Q�L�W�R�U�H�G���D�Q�G��
�D�G�G�U�H�V�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���D�J�U�H�H�G���W�R���E�\���W�K�R�V�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����D�Q�G���E�\���U�H�J�X�O�D�U���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���L�Q��
�U�H�S�R�U�W�V���E�\���P�D�Q�D�J�H�U�V���R�I���O�H�Y�H�O�V���R�I���U�L�V�N�V���W�K�D�W���P�D�\���H�[�F�H�H�G���H�[�S�H�F�W�H�G���O�L�P�L�W�V���I�R�U���W�K�R�V�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R�V��
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B. Specific Areas of Risk
1. Credit Risk

�6�X�P�P�D�U�\�������&�U�H�G�L�W���U�L�V�N���L�V���W�K�H���U�L�V�N���W�K�D�W���D�Q���L�V�V�X�H�U���R�U���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���W�R���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Z�L�O�O���Q�R�W���I�X�O�I�L�O�O���L�W�V��
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���W�R���3�(�5�6�,��

�3�R�O�L�F�\�����0�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���3�(�5�6�,���Z�L�W�K���H�[�S�H�F�W�H�G���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���H�[�S�R�V�X�U�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�������,�I��
�W�K�H���D�F�W�X�D�O���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���H�[�S�R�V�X�U�H���I�D�O�O�V���R�X�W�V�L�G�H���R�I�� �W�K�H�V�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���� �P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���U�H�S�R�U�W��
�W�K�H�V�H���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V���W�R���6�W�D�I�I���D�Q�G���W�K�H�V�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���D�U�H���W�R���E�H���P�D�G�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G��

2. Custodial Credit Risk
�6�X�P�P�D�U�\���� �&�X�V�W�R�G�L�D�O���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���L�V���W�K�H���U�L�V�N���W�K�D�W���L�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���R�I�� �D���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���R�U���E�D�Q�N���I�D�L�O�X�U�H���� �W�K�H��
�6�\�V�W�H�P���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���D�E�O�H���W�R���U�H�F�R�Y�H�U���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H�L�U���G�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���L�Q���W�K�H���S�R�V�V�H�V�V�L�R�Q��
�R�I���D�Q���R�X�W�V�L�G�H���S�D�U�W�\��

�3�R�O�L�F�\���� �3�(�5�6�,�� �P�L�Q�L�P�L�]�H�V�� �H�[�S�R�V�X�U�H�� �W�R�� �F�X�V�W�R�G�L�D�O�� �F�U�H�G�L�W�� �U�L�V�N�� �E�\�� �U�H�T�X�L�U�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���� �W�R�� �W�K�H�� �H�[�W�H�Q�W��
�S�R�V�V�L�E�O�H���� �E�H�� �F�O�H�D�U�O�\�� �P�D�U�N�H�G�� �D�V�� �W�R�� �3�(�5�6�,�� �R�Z�Q�H�U�V�K�L�S�� �D�Q�G�� �I�X�U�W�K�H�U�� �W�R�� �W�K�H�� �H�[�W�H�Q�W�� �S�R�V�V�L�E�O�H���� �E�H�� �K�H�O�G�� �L�Q�� �W�K�H��
�6�\�V�W�H�P�¶�V���Q�D�P�H��

3. Concentration of Credit Risk
�6�X�P�P�D�U�\���� �&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �F�U�H�G�L�W�� �U�L�V�N�� �L�V�� �W�K�H�� �U�L�V�N�� �R�I�� �O�R�V�V�� �W�K�D�W�� �P�D�\�� �E�H�� �D�W�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �P�D�J�Q�L�W�X�G�H�� �R�I�� �D��
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�¶�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���D���V�L�Q�J�O�H���L�V�V�X�H��

�3�R�O�L�F�\�����0�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���3�(�5�6�,���Z�L�W�K���H�[�S�H�F�W�H�G���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���H�[�S�R�V�X�U�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
�J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�������,�I���W�K�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���H�[�F�H�H�G�V���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�����P�D�Q�D�J�H�U�V���D�U�H���W�R���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���U�H�S�R�U�W��
�W�K�H�V�H���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V���W�R���6�W�D�I�I���D�Q�G���W�K�H�V�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���D�U�H���W�R���E�H���P�D�G�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G�����)�R�U���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
�D�V���D���Z�K�R�O�H�����V�W�D�I�I���Z�L�O�O���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���D�W���D���U�H�J�X�O�D�U���%�R�D�U�G���P�H�H�W�L�Q�J���L�I���W�K�H���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���D���Q�R�Q���8�6���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
�J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G���F�U�H�G�L�W���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���H�[�F�H�H�G�V���������R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���3�(�5�6�,���S�R�U�W�I�R�O�L�R��

4. Interest Rate Risk
�6�X�P�P�D�U�\�����,�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N���L�V���W�K�H���U�L�V�N���W�K�D�W���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���Z�L�O�O���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���D�I�I�H�F�W���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I��
�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����,�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N���W�R���3�(�5�6�,�¶�V���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���L�V���P�R�Q�L�W�R�U�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�X�U�D�W�L�R�Q��
�P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����(�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���P�H�D�V�X�U�H�V���W�K�H���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���S�U�L�F�H���R�I���D���E�R�Q�G���J�L�Y�H�Q���D���F�K�D�Q�J�H���L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W��
�U�D�W�H�V�����W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���R�S�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���R�Q���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���E�R�Q�G��

�3�R�O�L�F�\�����0�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���3�(�5�6�,���Z�L�W�K���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���G�X�U�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H�L�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�������,�I��
�W�K�H�� �G�X�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �S�R�U�W�I�R�O�L�R�� �G�L�I�I�H�U�V�� �I�U�R�P�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �D�U�H�� �W�R�� �E�H�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �W�R�� �U�H�S�R�U�W�� �W�K�H�V�H��
�R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V���W�R���6�W�D�I�I���D�Q�G���W�K�H�V�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���D�U�H���W�R���E�H���P�D�G�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G��

5. Foreign Currency Risk
�6�X�P�P�D�U�\�������)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N���L�V���W�K�H���U�L�V�N���W�K�D�W���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���Z�L�O�O���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���L�P�S�D�F�W���W�K�H���I�D�L�U��
�Y�D�O�X�H���R�I���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�������3�(�5�6�,�¶�V���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N���H�[�S�R�V�X�U�H�V�����R�U���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���U�L�V�N�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�V�L�G�H���Z�L�W�K�L�Q��
�W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���K�R�O�G�L�Q�J�V��

�3�R�O�L�F�\�����7�K�H���3�(�5�6�,���%�R�D�U�G���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���W�K�D�W���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����H�T�X�L�W�\���R�U���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H�����Z�L�O�O���K�D�Y�H���D��
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���L�W�����&�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N���D�Q�G���K�H�G�J�L�Q�J���H�[�S�R�V�X�U�H�V���D�U�H���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q��
�W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�[�S�R�V�X�U�H�����Z�K�L�F�K���I�O�X�F�W�X�D�W�H�V���R�Y�H�U���W�L�P�H�����7�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���P�D�Q�D�J�H�U���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���Z�L�O�O��
�R�X�W�O�L�Q�H���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�S�R�V�X�U�H�V�����H�L�W�K�H�U���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���R�U���W�K�U�R�X�J�K���U�D�Q�J�H�V���R�I���V�H�F�X�U�L�W�\���H�[�S�R�V�X�U�H�V���W�R��
�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���F�X�U�U�H�Q�F�\���D�U�H�D�V�����R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���S�R�U�W�I�R�O�L�R���D�Q�G���L�I���W�K�H���D�F�W�X�D�O���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�S�R�V�X�U�H���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���W�K�H��
�H�[�S�H�F�W�H�G�����P�D�Q�D�J�H�U�V���D�U�H���W�R���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���U�H�S�R�U�W���W�K�H�V�H���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V���W�R���6�W�D�I�I���D�Q�G���W�K�H�V�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���D�U�H���W�R��
�E�H���P�D�G�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G��
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���������:�����%�D�Q�Q�R�F�N���6�W�U�H�H�W��
�6�X�L�W�H��������
�%�R�L�V�H�����,�'��������������
�8�6�$

�7�H�O��������������������������������������
�)�D�[������������������������������������

�P�L�O�O�L�P�D�Q���F�R�P

�2�F�W�R�E�H�U������������������

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G
�3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R��
�6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R
�3���2�����%�R�[������������
�%�R�L�V�H�����,�'������������

�0�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G��

�0�L�O�O�L�P�D�Q���K�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D�Q�Q�X�D�O���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R��
���3�(�5�6�,�����V�L�Q�F�H���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q�����,�W���L�V���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���W�K�D�W���I�X�W�X�U�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G��
�H�Y�H�U�\���\�H�D�U���Z�L�W�K���W�K�H���Q�H�[�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������9�D�U�L�R�X�V���E�H�Q�H�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���K�D�Y�H���R�F�F�X�U�U�H�G���V�L�Q�F�H��
�W�K�H���6�\�V�W�H�P���Z�D�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���������������7�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���F�K�D�Q�J�H�V���Z�H�U�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\��������
����������

Contribution Rates

�7�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P���L�V���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���W�H�Q�G���W�R���U�H�P�D�L�Q���O�H�Y�H�O���D�V��
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�V�� �R�I�� �S�D�\�U�R�O�O���� �)�U�R�P�� ���������� �W�R�� ������������ �W�K�H�� �W�R�W�D�O�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �������������� �D�Q�G��
�����������������\�H�D�U���E�\���\�H�D�U���G�H�W�D�L�O���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�P�S�O�R�\�H�U���D�Q�G���P�H�P�E�H�U���U�D�W�H�V���L�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���R�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��
�S�D�J�H��

�$�W���-�X�O�\���������������������W�K�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���R�Y�H�U�D�O�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���Z�D�V�������������������2�X�U���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���I�R�X�Q�G���W�K�D�W��
�W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���Z�H�U�H���Q�R�W���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���D�P�R�U�W�L�]�H���W�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�L�W�K�L�Q���������\�H�D�U�V��
�R�I���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�����D�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���6�H�F�W�L�R�Q���������������������,�G�D�K�R���&�R�G�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����L�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U���������������W�K�H��
�%�R�D�U�G���D�S�S�U�R�Y�H�G���W�K�U�H�H���������F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���W�R���W�D�N�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���-�X�O�\���������������������-�X�O�\���������������������D�Q�G���-�X�O�\��
�������������������(�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\���������������������W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���I�R�U���)�L�U�H���D�Q�G���3�R�O�L�F�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V���Z�D�V���D�O�V�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\��
���������� �W�R�� �R�I�I�V�H�W�� �W�K�H�� �F�R�V�W�� �R�I�� �W�K�H�� ������������������ �G�X�W�\�� �U�H�O�D�W�H�G�� �G�H�D�W�K�� �E�H�Q�H�I�L�W���� �7�K�H�� �-�X�O�\�� ������ ���������� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���W�R�R�N���H�I�I�H�F�W���D�V���V�F�K�H�G�X�O�H�G�����'�X�H���W�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�V�����W�K�H���R�W�K�H�U���W�Z�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���Z�H�U�H���G�H�I�H�U�U�H�G���D�Q�G��
�X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���L�Q���2�F�W�R�E�H�U�������������W�K�H���%�R�D�U�G���F�D�Q�F�H�O�H�G���W�K�H���V�F�K�H�G�X�O�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V��

�7�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���I�R�X�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���Z�H�U�H���L�Q�V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���D�P�R�U�W�L�]�H���W�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�L�W�K�L�Q���������\�H�D�U�V���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����L�Q���'�H�F�H�P�E�H�U���������������W�K�H���%�R�D�U�G��
�D�S�S�U�R�Y�H�G���W�K�U�H�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���W�R���W�D�N�H���H�I�I�H�F�W���������������R�Q���-�X�O�\�������������������������������R�Q���-�X�O�\���������������������D�Q�G��
�������������R�Q���-�X�O�\���������������������,�Q���'�H�F�H�P�E�H�U���������������W�K�H�V�H���V�F�K�H�G�X�O�H�G���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���Z�H�U�H���H�D�F�K���G�H�O�D�\�H�G���R�Q�H���\�H�D�U����
�,�Q���'�H�F�H�P�E�H�U���������������W�K�H�V�H���V�F�K�H�G�X�O�H�G���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���Z�H�U�H���D�J�D�L�Q���H�D�F�K���G�H�O�D�\�H�G���R�Q�H���\�H�D�U�����2�Q���-�X�O�\��������������������
�W�K�H�� �I�L�U�V�W�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �Z�H�Q�W�� �L�Q�W�R�� �H�I�I�H�F�W�� �D�V�� �V�F�K�H�G�X�O�H�G���� �,�Q�� �2�F�W�R�E�H�U�� ������������ �W�K�H�� �U�H�P�D�L�Q�L�Q�J�� �W�Z�R��
�V�F�K�H�G�X�O�H�G���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���Z�H�U�H���H�D�F�K���G�H�O�D�\�H�G���R�Q�H���\�H�D�U�����L�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������W�K�H�V�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���Z�H�U�H���F�D�Q�F�H�O�H�G��
�D�O�W�R�J�H�W�K�H�U��
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�7�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���I�R�X�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���Z�H�U�H���L�Q�V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���D�P�R�U�W�L�]�H���W�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �Z�L�W�K�L�Q�������� �\�H�D�U�V���R�I�� �W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �L�Q���2�F�W�R�E�H�U�������������� �W�K�H���%�R�D�U�G��
�D�S�S�U�R�Y�H�G���D�������������F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�R���W�D�N�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���-�X�O�\���������������������,�Q���2�F�W�R�E�H�U���������������W�K�H���%�R�D�U�G��
�G�H�O�D�\�H�G���W�K�L�V���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���X�Q�W�L�O���-�X�O�\���������������������2�Q���-�X�O�\���������������������W�K�L�V���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���Z�H�Q�W���L�Q�W�R���H�I�I�H�F�W��

�7�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���V�L�Q�F�H�������������D�U�H���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z�����1�R�W�H���W�K�D�W���Z�H�L�J�K�W�H�G��
�W�R�W�D�O���Y�D�O�X�H�V���P�D�\���F�K�D�Q�J�H���H�Y�H�Q���L�I���U�D�W�H�V���E�\���J�U�R�X�S���G�R���Q�R�W���F�K�D�Q�J�H��

�:�H�L�J�K�W�H�G���7�R�W�D�O �)�L�U�H���	���3�R�O�L�F�H �*�H�Q�H�U�D�O���7�H�D�F�K�H�U�V
�<�H�D�U���R�I
�&�K�D�Q�J�H �7�R�W�D�O���5�D�W�H
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�(�P�S�O�R�\�H�U
�5�D�W�H
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�������� ������������ ���������� ������������ ���������� ������������ ���������� ������������

�������� ���������� �������� ���������� �������� ���������� �������� ����������

�������� ���������� �������� ���������� �������� ���������� �������� ����������

�������� ���������� �������� �������� �������� ���������� �������� ��������

�������� ���������� �������� �������� �������� ���������� �������� ��������

�������� ���������� �������� ���������� �������� ���������� �������� ����������

�������� ���������� �������� ���������� �������� ���������� �������� ����������

�������� ���������� �������� ���������� �������� ���������� �������� ����������

�������� ���������� �������� ���������� �������� ���������� �������� ����������

�������� ���������� �������� ���������� �������� ���������� �������� ����������

�2�X�U���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���I�R�X�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�H�V���D�U�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���S�D�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V��
�Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���U�D�W�H���R�I�������������������$�V���R�I���-�X�O�\���������������������W�K�H�U�H���L�V���D�Q���X�Q�I�X�Q�G�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I���������������������P�L�O�O�L�R�Q����
�7�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���D�V���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���V�F�K�H�G�X�O�H�G���D�U�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���D�P�R�U�W�L�]�H���W�K�H���8�Q�I�X�Q�G�H�G���$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�F�F�U�X�H�G��
�/�L�D�E�L�O�L�W�\�����8�$�$�/�����L�Q�������������\�H�D�U�V�����Z�K�L�F�K���L�V���O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���������\�H�D�U���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���V�W�D�W�X�W�H��

Funding Status

�%�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����W�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�D�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���E�\��
���������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�H���W�R���D�Q���D�V�V�H�W���J�D�L�Q���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������6�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���D�V�V�H�W�V���H�D�U�Q�H�G��
�D���Q�H�W���U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I�����������������Z�K�L�F�K���L�V���������������D�E�R�Y�H���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I�����������������$�O�O���R�W�K�H�U��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���E�\�������������P�L�O�O�L�R�Q�����7�K�X�V�����W�K�H��
�W�R�W�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���J�D�L�Q���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���Z�D�V�����������������P�L�O�O�L�R�Q��

�7�K�H���8�$�$�/���D�O�V�R���G�H�F�U�H�D�V�H�G���E�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���E�H�F�D�X�V�H���D�F�W�X�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���S�O�X�V���D�V�V�X�P�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q�V��
�Z�H�U�H���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���D�Q�G���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���W�K�H���8�$�$�/��

�$�O�O���R�I���W�K�H�V�H���L�W�H�P�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���W�R�W�D�O���D�F�W�X�D�U�L�D�O���J�D�L�Q���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���D���F�K�D�Q�J�H���L�Q���I�X�Q�G�L�Q�J���V�W�D�W�X�V���I�U�R�P��
�D�Q���������������I�X�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R���R�Q���-�X�O�\�������������������W�R���������������R�Q���-�X�Q�H�����������������������7�K�H���I�X�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R���L�V���W�K�H���U�D�W�L�R���R�I���W�K�H��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\��

Comparison to GASB Statement No. 67 Liabilities

�7�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�V�����������������Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�L�V���I�L�J�X�U�H��
�L�Q�F�O�X�G�H�V���������������I�R�U���H�[�S�H�F�W�H�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����)�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���I�X�Q�G�L�Q�J��
�V�W�D�W�X�V���D�Q�G���8�$�$�/�����Z�H���X�V�H���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���W�K�D�W���L�V���Q�H�W���R�I���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���������������������$�O�O���I�L�J�X�U�H�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W��
�K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�L�V���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H��
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�7�K�L�V���L�V���L�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���7�R�W�D�O���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\�����7�3�/�����D�Q�G���1�H�W���3�H�Q�V�L�R�Q��
�/�L�D�E�L�O�L�W�\�����1�3�/�����I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���*�$�6�%���U�H�S�R�U�W�L�Q�J�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�����������W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G��
�W�R���F�D�O�F�X�O�D�W�H���7�3�/���D�Q�G���1�3�/���P�X�V�W���E�H���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���E�X�W���Q�R�W���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H����
�7�3�/���D�Q�G���1�3�/���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���X�V�L�Q�J���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���R�I�����������������5�H�V�X�O�W�V���D�Q�G���I�X�U�W�K�H�U���G�H�W�D�L�O�V���R�Q���W�K�H�V�H��
�L�W�H�P�V���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���R�X�U���*�$�6�%���������5�H�S�R�U�W��

Assumptions

�2�X�U���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���V�X�P�P�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V��
�X�V�H�G���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����7�K�H���O�D�V�W���P�D�M�R�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���V�W�X�G�\�����F�R�P�S�O�H�W�H�G���L�Q���-�X�Q�H���������������F�R�Y�H�U�H�G���W�K�H���S�H�U�L�R�G���-�X�O�\��
�����������������W�K�U�R�X�J�K���-�X�Q�H�����������������������7�K�H���Q�H�[�W���P�D�M�R�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���V�W�X�G�\�����W�R���E�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���L�Q���������������Z�L�O�O���F�R�Y�H�U���W�K�H��
�S�H�U�L�R�G���-�X�O�\�������������������W�K�U�R�X�J�K���-�X�Q�H��������������������

Certification Statement

�,�Q���S�U�H�S�D�U�L�Q�J���W�K�L�V���O�H�W�W�H�U�����Z�H���U�H�O�L�H�G�����Z�L�W�K�R�X�W���D�X�G�L�W�����R�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����V�R�P�H���R�U�D�O���D�Q�G���V�R�P�H���L�Q���Z�U�L�W�L�Q�J�����V�X�S�S�O�L�H�G��
�E�\���3�(�5�6�,�¶�V���V�W�D�I�I�����7�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�H�V�����E�X�W���L�V���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R�����V�W�D�W�X�W�R�U�\���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����P�H�P�E�H�U���F�H�Q�V�X�V���G�D�W�D����
�D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����:�H���I�R�X�Q�G���W�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���D�Q�G���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���Z�L�W�K���G�D�W�D��
�X�V�H�G���I�R�U���R�W�K�H�U���S�X�U�S�R�V�H�V�����7�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�V�X�O�W�V���G�H�S�H�Q�G���R�Q���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���R�I���W�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����,�I���D�Q�\���R�I���W�K�L�V��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���L�Q�D�F�F�X�U�D�W�H���R�U���L�Q�F�R�P�S�O�H�W�H���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���P�D�\���E�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���D�Q�G���R�X�U���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���P�D�\���Q�H�H�G���W�R���E�H��
�U�H�Y�L�V�H�G��

�$�O�O���F�R�V�W�V�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����U�D�W�H�V���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���I�R�U���W�K�H���6�\�V�W�H�P���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V��
�R�I���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�����W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��
�R�I�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�� �D�Q�G�� �U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V������ �D�Q�G�� �Z�K�L�F�K���� �L�Q�� �F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���� �R�I�I�H�U�� �R�X�U�� �E�H�V�W�� �H�V�W�L�P�D�W�H�� �R�I��
�D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����)�X�U�W�K�H�U�����L�Q���R�X�U���R�S�L�Q�L�R�Q�����H�D�F�K���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���X�V�H�G���L�V��
�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P���D�Q�G���W�R���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���Z�K�L�F�K�����L�Q���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q����
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�� �R�X�U�� �E�H�V�W�� �H�V�W�L�P�D�W�H�� �R�I�� �D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P���� �:�H�� �E�H�O�L�H�Y�H�� �W�K�D�W�� �D�O�O�� �R�I�� �W�K�H�V�H��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V���P�H�H�W���W�K�H���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���V�H�W���E�\���$�F�W�X�D�U�L�D�O���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H�����$�6�2�3�V����

�)�X�W�X�U�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V���P�D�\���G�L�I�I�H�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���I�U�R�P���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�L�V��
�U�H�S�R�U�W���G�X�H���W�R���V�X�F�K���I�D�F�W�R�U�V���D�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�����S�O�D�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���G�L�I�I�H�U�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�D�W���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���E�\���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�R�U���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F���R�U���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�U�H�D�V�H�V���R�U���G�H�F�U�H�D�V�H�V��
�H�[�S�H�F�W�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���Q�D�W�X�U�D�O���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���X�V�H�G���I�R�U���W�K�H�V�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V�����V�X�F�K���D�V���W�K�H��
�H�Q�G���R�I���D�Q���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G���R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�V�W���R�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���S�O�D�Q�¶�V���I�X�Q�G�H�G��
�V�W�D�W�X�V�������D�Q�G���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���S�O�D�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�U���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���O�D�Z�����'�X�H���W�R���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���V�F�R�S�H���R�I���R�X�U���D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W�����Z�H��
�G�L�G���Q�R�W���S�H�U�I�R�U�P���D�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���U�D�Q�J�H���R�I���I�X�W�X�U�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G���K�D�V���W�K�H��
�I�L�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G�V��

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���D�U�H���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���I�X�Q�G�L�Q�J��
�D�P�R�X�Q�W�V�����I�R�U���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����$�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���1�R�����������D�Q�G���������D�U�H���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V��
�R�I���I�X�O�I�L�O�O�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���S�U�H�S�D�U�H�G���I�R�U���W�K�H�V�H���W�Z�R���S�X�U�S�R�V�H�V���P�D�\��
�G�L�I�I�H�U���D�V���G�L�V�F�O�R�V�H�G���L�Q���R�X�U���U�H�S�R�U�W�����7�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���H�Q�F�O�R�V�H�G���H�[�K�L�E�L�W�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���P�D�G�H���R�Q���D���E�D�V�L�V��
�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���R�X�U���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���I�X�Q�G�L�Q�J���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���J�R�D�O�V�����'�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���I�R�U��
�S�X�U�S�R�V�H�V���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���P�H�H�W�L�Q�J���W�K�H�V�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���P�D�\���E�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G��
�L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���P�D�\���E�H���Q�H�H�G�H�G���I�R�U���R�W�K�H�U���S�X�U�S�R�V�H�V��

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���6�W�D�Q�G�D�U�G���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H���1�R�������������$�6�2�3�����������G�L�U�H�F�W�V���D�F�W�X�D�U�L�H�V���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���U�L�V�N�V���W�K�D�W���D�U�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���W�R��
�D�Q�\���D�F�W�X�D�U�L�D�O���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�U���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����3�U�R�E�D�E�O�\���W�K�H���P�R�V�W���Q�R�W�D�E�O�H���U�L�V�N���L�V���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���5�L�V�N�������W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O��
�I�R�U���S�O�D�Q���D�V�V�H�W�V���W�R���J�U�R�Z���D�W���D���U�D�W�H���O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���D�V�V�X�P�H�G���L�Q���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����,�I���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�L�V���Z�R�U�V�H���W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G�����W�K�H�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J���P�D�\���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G�����7�K�H�U�H���L�V���D�O�V�R���0�D�W�X�U�L�W�\���5�L�V�N�������W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O��
�I�R�U���W�R�W�D�O���S�O�D�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�R���E�H�F�R�P�H���P�R�U�H���K�H�D�Y�L�O�\���Z�H�L�J�K�W�H�G���W�R�Z�D�U�G���L�Q�D�F�W�L�Y�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�Y�H�U���W�L�P�H�������L�V���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W��
�W�R���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V���R�I���W�K�L�V���O�H�W�W�H�U���E�H�F�D�X�V�H���D�V���W�K�H���6�\�V�W�H�P�
�V���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���J�U�R�Z�Q�����W�K�H���L�P�S�D�F�W��
�R�I���D�Q�\���J�D�L�Q�V���R�U���O�R�V�V�H�V���R�Q���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�O�V�R���E�H�F�R�P�H�V���O�D�U�J�H�U�����$���W�K�L�U�G���U�L�V�N���L�V���'�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���5�L�V�N������
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�W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U���P�H�P�E�H�U�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���W�R���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���R�X�U���$�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����E�X�W���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G��
�W�R�����U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����Z�L�W�K�G�U�D�Z�D�O�����V�D�O�D�U�\���J�U�R�Z�W�K�����D�Q�G���P�R�U�W�D�O�L�W�\�����,�I���P�H�P�E�H�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�K�D�Q���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G��
�E�\�� �W�K�H�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �6�\�V�W�H�P�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �P�D�\�� �E�H�� �U�H�T�X�L�U�H�G���� �3�O�H�D�V�H�� �U�H�I�H�U�� �W�R�� �R�X�U�� �I�X�Q�G�L�Q�J��
�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W���G�D�W�H�G���2�F�W�R�E�H�U���������������������I�R�U���P�R�U�H���G�H�W�D�L�O�H�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���U�L�V�N��

�0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N���L�V���S�U�H�S�D�U�H�G���V�R�O�H�O�\���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���E�X�V�L�Q�H�V�V���X�V�H���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����7�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�D�W���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V��
�Z�R�U�N���L�V���Q�R�W���V�X�E�M�H�F�W���W�R���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���X�Q�G�H�U���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���S�X�E�O�L�F���U�H�F�R�U�G�V���O�D�Z�V�����0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N���P�D�\���Q�R�W���E�H���S�U�R�Y�L�G�H�G��
�W�R���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V���Z�L�W�K�R�X�W���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���S�U�L�R�U���Z�U�L�W�W�H�Q���F�R�Q�V�H�Q�W�����0�L�O�O�L�P�D�Q���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G���W�R���E�H�Q�H�I�L�W���R�U���F�U�H�D�W�H���D���O�H�J�D�O��
�G�X�W�\���W�R���D�Q�\���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���U�H�F�L�S�L�H�Q�W���R�I���L�W�V���Z�R�U�N���S�U�R�G�X�F�W�����0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���F�R�Q�V�H�Q�W���W�R���U�H�O�H�D�V�H���L�W�V���Z�R�U�N���S�U�R�G�X�F�W���W�R���D�Q�\��
�W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���P�D�\���E�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�H�G���R�Q���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���V�L�J�Q�L�Q�J���D���5�H�O�H�D�V�H�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���H�[�F�H�S�W�L�R�Q���V����

���D���� �7�K�H���6�\�V�W�H�P���P�D�\���S�U�R�Y�L�G�H���D���F�R�S�\���R�I���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N�����L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\�����W�R���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H��
�D�G�Y�L�V�R�U�V���Z�K�R���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���G�X�W�\���R�I���F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O�L�W�\���D�Q�G���Z�K�R���D�J�U�H�H���W�R���Q�R�W���X�V�H���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N���I�R�U��
�D�Q�\���S�X�U�S�R�V�H���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�R���E�H�Q�H�I�L�W���W�K�H���6�\�V�W�H�P��

���E���� �7�K�H���6�\�V�W�H�P���P�D�\���S�U�R�Y�L�G�H���D���F�R�S�\���R�I���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N�����L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\�����W�R���R�W�K�H�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���H�Q�W�L�W�L�H�V�����D�V��
�U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���O�D�Z��

�1�R���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���U�H�F�L�S�L�H�Q�W���R�I���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N���S�U�R�G�X�F�W���V�K�R�X�O�G���U�H�O�\���X�S�R�Q���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N���S�U�R�G�X�F�W�����6�X�F�K���U�H�F�L�S�L�H�Q�W�V��
�V�K�R�X�O�G���H�Q�J�D�J�H���T�X�D�O�L�I�L�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���I�R�U���D�G�Y�L�F�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���W�R���W�K�H�L�U���R�Z�Q���V�S�H�F�L�I�L�F���Q�H�H�G�V��

�7�K�H���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V���Z�K�R���Z�R�U�N�H�G���R�Q���W�K�L�V���D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W���D�U�H���S�H�Q�V�L�R�Q���D�F�W�X�D�U�L�H�V�����0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���D�G�Y�L�F�H���L�V���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G�H�G��
�W�R���E�H���D���V�X�E�V�W�L�W�X�W�H���I�R�U���T�X�D�O�L�I�L�H�G���O�H�J�D�O���R�U���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���F�R�X�Q�V�H�O��

�7�K�H���V�L�J�Q�L�Q�J�� �D�F�W�X�D�U�L�H�V���D�U�H���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�I�� �W�K�H���S�O�D�Q���V�S�R�Q�V�R�U���� �:�H���D�U�H���Q�R�W���D�Z�D�U�H���R�I�� �D�Q�\�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���W�K�D�W��
�Z�R�X�O�G���L�P�S�D�L�U���W�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���R�X�U���Z�R�U�N��

�2�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���I�R�U�H�J�R�L�Q�J�����Z�H���K�H�U�H�E�\���F�H�U�W�L�I�\���W�K�D�W�����W�R���W�K�H���E�H�V�W���R�I���R�X�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���E�H�O�L�H�I�����W�K�L�V���O�H�W�W�H�U����
�L�V���F�R�P�S�O�H�W�H���D�Q�G���D�F�F�X�U�D�W�H���D�Q�G���K�D�V���E�H�H�Q���S�U�H�S�D�U�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�Q�G���D�F�F�H�S�W�H�G��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����:�H���D�U�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���$�P�H�U�L�F�D�Q���$�F�D�G�H�P�\���R�I�����$�F�W�X�D�U�L�H�V���D�Q�G���)�H�O�O�R�Z�V��
�R�I���W�K�H���6�R�F�L�H�W�\���R�I�����$�F�W�X�D�U�L�H�V���D�Q�G���P�H�H�W���W�K�H���4�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���W�K�H���$�P�H�U�L�F�D�Q���$�F�D�G�H�P�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�H�V��
�W�R���U�H�Q�G�H�U���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���R�S�L�Q�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���K�H�U�H�L�Q��
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�7�K�H���H�Q�F�O�R�V�H�G���(�[�K�L�E�L�W�V�������W�K�U�R�X�J�K�������S�U�R�Y�L�G�H���I�X�U�W�K�H�U���U�H�O�D�W�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����0�L�O�O�L�P�D�Q���L�V���F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H��
�I�R�U���W�K�H�V�H���H�[�K�L�E�L�W�V�����6�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����W�K�H�\���D�U�H��

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�X�P�P�D�U�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���0�H�W�K�R�G�V

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���$�F�W�L�Y�H���0�H�P�E�H�U���9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�D

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���5�H�W�L�U�H�H���D�Q�G���%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\���9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�D

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���)�X�Q�G�L�Q�J���3�U�R�J�U�H�V�V

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�R�O�Y�H�Q�F�\���7�H�V�W

�(�[�K�L�E�L�W���� �$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���$�F�W�X�D�U�L�D�O���*�D�L�Q�V���R�U���/�R�V�V�H�V

�(�[�K�L�E�L�W����
�6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���(�P�S�O�R�\�H�U���D�Q�G���$�O�O���2�W�K�H�U��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���(�Q�W�L�W�L�H�V

�(�[�K�L�E�L�W����
�6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���(�P�S�O�R�\�H�U���(�[�S�U�H�V�V�H�G���D�V���D��
�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���3�D�\�U�R�O�O

�(�[�K�L�E�L�W���� �3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���*�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���/�D�Z

�:�H���Z�R�X�O�G���O�L�N�H���W�R���H�[�S�U�H�V�V���R�X�U���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���W�R���'�R�Q���'�U�X�P�����(�[�H�F�X�W�L�Y�H���'�L�U�H�F�W�R�U���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����D�Q�G���W�R���P�H�P�E�H�U�V��
�R�I���K�L�V���V�W�D�I�I�����Z�K�R���J�D�Y�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���L�Q���V�X�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�D���R�Q���Z�K�L�F�K���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���L�V���E�D�V�H�G��

�5�H�V�S�H�F�W�I�X�O�O�\���V�X�E�P�L�W�W�H�G��

�5�R�E�H�U�W���/�����6�F�K�P�L�G�W�����)���6���$�������0���$���$���$����
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�Q�G���&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���$�F�W�X�D�U�\

�-�H�I�I�U�H�\���'�����%�U�D�G�O�H�\�����)���6���$�������0���$���$���$��
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�Q�G���&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���$�F�W�X�D�U�\

�5�/�6���-�'�%���U�F
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EXHIBIT 1: SUMMARY OF ACTUARIAL ASSUMPTIONS AND METHODS EFFECTIVE 
JULY 1, 2019

1. Investment Return (Adopted July 1, 2018)

�7�K�H���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���R�Q���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�����L�V��
�D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H�����������������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���������������I�R�U���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G���D�Q�Q�X�D�O�O�\��

2. Actuarial Value of Assets (Adopted July 1, 1994)

�$�O�O���D�V�V�H�W�V���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���D�W���P�D�U�N�H�W���D�V���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H��

3. Actuarial Assumptions

�7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V���Z�H�U�H���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V��
�I�U�R�P���W�K�H���U�H�W�D�L�Q�H�G���D�F�W�X�D�U�\�����7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���S�H�U�L�R�G�L�F���V�W�X�G�L�H�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V��
�D�F�W�X�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

4. Mortality (Adopted July 1, 2014)

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���0�H�P�E�H�U�V�����6�H�U�Y�L�F�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���0�H�P�E�H�U�V�����D�Q�G���%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V

• Teachers

Males �5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���P�D�O�H�V�����V�H�W���E�D�F�N���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V��

Females �5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���I�H�P�D�O�H�V�����V�H�W���E�D�F�N���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V��

• Fire & Police

Males �5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���P�D�O�H�V�����Z�L�W�K���Q�R���R�I�I�V�H�W��

Females �5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���I�H�P�D�O�H�V�����V�H�W���I�R�U�Z�D�U�G���R�Q�H���\�H�D�U��

���������R�I���)�L�U�H���D�Q�G���3�R�O�L�F�H���D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U���G�H�D�W�K�V���D�U�H���D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H���G�X�W�\���U�H�O�D�W�H�G. �7�K�L�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���-�X�O�\������������������

• General ���(�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���$�O�O���%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V

Males  �5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���P�D�O�H�V�����V�H�W���E�D�F�N���R�Q�H���\�H�D�U��

Females �� �5�3-�����������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���I�H�P�D�O�H�V���V�H�W���E�D�F�N���R�Q�H���\�H�D�U��

�$�O�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���W�D�E�O�H�V���D�U�H���D�G�M�X�V�W�H�G���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���X�V�L�Q�J���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���V�F�D�O�H��
�$�$���D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���7�D�E�O�H���$�����%���R�I���W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W�����7�K�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���V�F�D�O�H���L�V���D�S�S�O�L�H�G��
�I�U�R�P���W�K�H���\�H�D�U�������������W�R���W�K�H���\�H�D�U���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�V���E�H�L�Q�J���D�S�S�O�L�H�G��

• �'�L�V�D�E�O�H�G���0�H�P�E�H�U�V

�)�R�U���G�L�V�D�E�O�H�G���P�H�P�E�H�U�V�����W�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�U�H���W�K�H���U�D�W�H�V���I�U�R�P���W�K�H���5�3������������
�W�D�E�O�H���I�R�U���G�L�V�D�E�O�H�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���V�H�[�H�V�����Z�L�W�K���D���R�Q�H���\�H�D�U���V�H�W�E�D�F�N���I�R�U���P�D�O�H�V���D�Q�G���D��
�R�Q�H���\�H�D�U���V�H�W���I�R�U�Z�D�U�G���I�R�U���I�H�P�D�O�H�V��

�$�O�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���W�D�E�O�H�V���D�U�H���D�G�M�X�V�W�H�G���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���X�V�L�Q�J���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���V�F�D�O�H��
�$�$���D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���7�D�E�O�H���$�����%���R�I���W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W�����7�K�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���V�F�D�O�H���L�V���D�S�S�O�L�H�G����
�I�U�R�P���W�K�H���\�H�D�U�������������W�R���W�K�H���\�H�D�U���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�V���E�H�L�Q�J���D�S�S�O�L�H�G��
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5. Service ��Retirement (Adopted July 1, 2016)

�$�Q�Q�X�D�O�����U�D�W�H�V�����R�I�����U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����D�V�V�X�P�H�G�����W�R�����R�F�F�X�U�����D�P�R�Q�J�����S�H�U�V�R�Q�V�����H�O�L�J�L�E�O�H�����I�R�U�����D�����V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H��

�)�L�U�H���	���3�R�O�L�F�H �*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V

�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

�$�J�H
�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H �7�K�H�U�H���D�I�W�H�U

�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H �7�K�H�U�H���D�I�W�H�U

�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H �7�K�H�U�H���D�I�W�H�U

���� ������ ������ ������ ������ ������ ������
���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
���� �
 �
 ���� ���� ���� ����

�7�H�D�F�K�H�U�V

�$�J�H

�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H
�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H �7�K�H�U�H�D�I�W�H�U

�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H �7�K�H�U�H�D�I�W�H�U

���� ������ ���� ������ ������

���� ���� ���� ���� ����

���� ���� ���� ���� ����

���� �
 �
 �
 �


�
�� For all ages older than the age indicated, retirement is assumed to occur immediately.

������ Early Retirement (Adopted July 1, 2016)

�$�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�V�V�X�P�H�G���W�R���R�F�F�X�U���D�P�R�Q�J���S�H�U�V�R�Q�V���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U���D���U�H�G�X�F�H�G���H�D�U�O�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�E�H�Q�H�I�L�W���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H��

�$�J�H �)�L�U�H���	���3�R�O�L�F�H

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �7�H�D�F�K�H�U�V

�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

���� ���� �
 �
 �
 �


���� ���� ���� ���� ���� ����

���� �� �� ���� ����

*�� For  all  ages  younger  than  the  age  indicated,  withdrawal  is  assumed  to  occur  (see 
Section 7).
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������ Other Terminations of Employment (Adopted July 1, 2016)

�$�V�V�X�P�H�G���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���R�I���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���E�H�O�R�Z�����5�D�W�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q�O�\���R�Q���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H��

�<�H�D�U�V���R�I
�6�H�U�Y�L�F�H

�)�L�U�H���D�Q�G
�3�R�O�L�F�H

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �7�H�D�F�K�H�U�V
�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

�� �������� �������� ���������� �������� ��������
���� ������ ������ ������ ������ ������
���� ������ ������ ������ ������ ������
���� ������ ������ ������ ������ ������
���� ������ ������ ������ ������ ������
���� ������ ������ ������ ������ ������

8. Disability Retirement (Adopted July 1, 2016)

�$�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���D�V�V�X�P�H�G���I�R�U���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H��

�$�J�H �)�L�U�H���	���3�R�O�L�F�H
�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �7�H�D�F�K�H�U�V
�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

���� �������� �������� �������� �������� ��������
���� ������ ������ ������ ������ ������
���� ������ ������ ������ ������ ������
���� ������ ������ ������ ������ ������

���������R�I���)�L�U�H���D�Q�G���3�R�O�L�F�H���D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U���G�L�V�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H���G�X�W�\���U�H�O�D�W�H�G. �7�K�L�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���-�X�O�\������������������

9. Future Salaries (Adopted July 1, 2016)

�,�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����W�K�H���W�R�W�D�O���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���D�W���Z�K�L�F�K���V�D�O�D�U�L�H�V���D�U�H���D�V�V�X�P�H�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q�F�O�X�G�H���������������S�H�U���D�Q�Q�X�P��
�I�R�U�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �Z�D�J�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �W�K�H�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �S�O�X�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �G�X�H�� �W�R�� �S�U�R�P�R�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G��
�O�R�Q�J�H�Y�L�W�\�����7�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���Z�D�J�H���O�H�Y�H�O���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�U�H���G�X�H���W�R���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�����7�K�H��
�W�R�W�D�O���X�O�W�L�P�D�W�H���U�D�W�H�V���D�V�V�X�P�H�G���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���E�H�O�R�Z��

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V

�<�H�D�U�V���R�I
�6�H�U�Y�L�F�H

�)�L�U�H���D�Q�G
�3�R�O�L�F�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

�� ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

���� �������� �������� �������� �������� ��������

���� �������� �������� �������� �������� ��������

���� �������� �������� �������� �������� ��������
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10. Vesting (Adopted July 1, 2016)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�V���W�K�H���D�V�V�X�P�H�G���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���Y�H�V�W�H�G���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�Q�J���P�H�P�E�H�U�V���Z�L�O�O���H�O�H�F�W���W�R��
�U�H�F�H�L�Y�H���G�H�I�H�U�U�H�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���Z�L�W�K�G�U�D�Z�L�Q�J���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��

�$�J�H
�)�L�U�H���D�Q�G
�3�R�O�L�F�H

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �7�H�D�F�K�H�U�V

�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

���� ������ ������ ������ ������ ������

���� ���� ���� ���� ���� ����

���� ���� ���� ���� ���� ����

���� �² �² �² �² �²

11. Growth in Membership (Adopted July 1, 2012)

�,�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �W�K�H�� �F�R�P�E�L�Q�H�G�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�I�� �V�W�D�E�O�H�� �D�F�W�L�Y�H�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �D�Q�G�� �V�D�O�D�U�\�� �O�H�Y�H�O�V�� �D�U�H�� �D�V�V�X�P�H�G�� �W�R��
�S�U�R�G�X�F�H���D���������������D�Y�H�U�D�J�H���D�Q�Q�X�D�O���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���L�Q���W�K�H���S�D�\�U�R�O�O���R�I���F�R�Y�H�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V��

12. Interest on Employee Contributions (Adopted July 1, 2016)

�7�K�H���F�U�H�G�L�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���R�Q���H�P�S�O�R�\�H�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���L�V���D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H��������������

13. Postretirement Benefit Increases (Cost of Living Adjustments)

�$���Q�R�Q�G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���������S�H�U���\�H�D�U���L�V���D�V�V�X�P�H�G���I�R�U���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����6�H�H���(�[�K�L�E�L�W��
�����I�R�U���W�R�W�D�O���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���D�Q�G���Q�R�Q�G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���J�U�D�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���I�R�U���W�K�H���S�D�V�W���W�H�Q���\�H�D�U�V��

14. Actuarial Cost Method

�7�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�Q�W�U�\���D�J�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G���L�V���X�V�H�G�����7�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���U�D�W�H�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�L�V���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
�Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���D�O�O���F�X�U�U�H�Q�W���D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������I�R�U���H�D�F�K���V�H�[���D�Q�G���W�\�S�H���R�I��
�H�P�S�O�R�\�H�H���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����7�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W�V���D�Q�G���S�U�R�M�H�F�W�H�G���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�������������V�D�O�D�U�L�H�V���I�R�U���D�O�O���D�F�W�L�Y�H��
�P�H�P�E�H�U�V���Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�����7�K�H���U�D�W�L�R���R�I���W�K�H���W�Z�R���L�V���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���U�D�W�H�����:�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���W�K�D�W��
�W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���U�D�W�H���Z�L�O�O���E�H���D�G�R�S�W�H�G���L�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U���������������L�Q���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��

�7�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����8�$�$�/�����F�U�H�D�W�H�G���E�\���W�K�L�V���P�H�W�K�R�G�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V����
�L�V���D�P�R�U�W�L�]�H�G���D�V���D���O�H�Y�H�O���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�
�V���S�U�R�M�H�F�W�H�G���S�D�\�U�R�O�O��

�&�R�P�P�H�Q�F�L�Q�J���-�X�O�\���������������������������������R�I���W�K�H���S�D�\�U�R�O�O���R�I���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���I�D�F�X�O�W�\���F�R�Y�H�U�H�G���E�\���W�K�H���2�S�W�L�R�Q�D�O��
�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���3�U�R�J�U�D�P�����2�5�3�����L�V���S�D�\�D�E�O�H���W�R���3�(�5�6�,���X�Q�W�L�O���-�X�O�\���������������������&�R�P�P�H�Q�F�L�Q�J���-�X�O�\��������������������������������
�R�I���W�K�H���S�D�\�U�R�O�O���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�R�O�O�H�J�H���D�Q�G���S�R�V�W���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���Y�R�F�D�W�L�R�Q�D�O���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���F�R�Y�H�U�H�G��
�E�\�� �W�K�H�� �2�5�3�� �Z�D�V�� �S�D�\�D�E�O�H�� �W�R�� �3�(�5�6�,�� �X�Q�W�L�O�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �7�K�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �I�X�W�X�U�H�� �2�5�3��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �D�F�F�U�X�H�G�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �F�R�P�S�X�W�H�G�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �F�R�V�W�� �P�H�W�K�R�G�� �L�V�� �W�K�H��
�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���8�$�$�/�����R�U���I�X�Q�G�L�Q�J���U�H�V�H�U�Y�H�����I�R�U���3�(�5�6�,��

15. Experience Studies

�7�K�H���O�D�V�W���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���V�W�X�G�\���Z�D�V���F�R�P�S�O�H�W�H�G���L�Q�������������I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���-�X�O�\�������������������W�K�U�R�X�J�K���-�X�Q�H��������������������
�D�Q�G�� �U�H�Y�L�H�Z�H�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� �P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �D�O�O�� �G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�V�H��
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�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �V�W�X�G�L�H�G�� �L�Q�� ���������� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G�� �I�U�R�P�� �-�X�O�\�� ������ ���������� �W�K�U�R�X�J�K�� �-�X�Q�H�� �������� ������������
�$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���D�G�R�S�W�H�G���D�V���Q�R�W�H�G��

16. Recent Changes

�7�K�H�������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�V�X�O�W�V���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���R�Q���-�X�O�\��������������������

EXHIBIT 2: SCHEDULE OF ACTIVE MEMBER VALUATION DATA

�$�Q�Q�X�D�O���6�D�O�D�U�L�H�V�


�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H
�-�X�O�\���� �1�X�P�E�H�U

�$�Q�Q�X�D�O���9�D�O�X�D�W�L�R�Q
�3�D�\�U�R�O�O

�$�Y�H�U�D�J�H
�$�Q�Q�X�D�O���3�D�\

�����,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q
�$�Y�H�U�D�J�H���$�Q�Q�X�D�O���3�D�\

�������� ������������ �� �������������������������� �� ������������ ��������

�������� ������������ �������������������������� ������������ ��������

�������� ������������ �������������������������� ������������ ������

�������� ������������ �������������������������� ������������ ������

�������� ������������ �������������������������� ������������ ������

�������� ������������ �������������������������� ������������ ������

�������� ������������ �������������������������� ������������ ������

�������� ������������ �������������������������� ������������ ������

�������� ������������ �������������������������� ������������ ������

�������� ������������ �������������������������� ������������ ������

* Actuarial valuation payroll is computed as the sum of the annualized salaries for all active members, and differs from the 
actual payroll shown in the financial section of the annual report.
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EXHIBIT 3: SCHEDULE OF RETIREE AND BENEFICIARY VALUATION DATA ������

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H
�-�X�O�\����

�1�X�P�E�H�U �&�2�/�$���3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H
�,�Q�F�U�H�D�V�H�V���*�U�D�Q�W�H�G
�3�U�H�Y�L�R�X�V���0�D�U�F�K�����7�R�W�D�O �$�G�G�H�G �5�H�P�R�Y�H�G

�������� ������������ ���������� ������
����������������������������

�3�D�U�W�L�D�O���5�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q

�������� ������������ ���������� ������ ������

�������� ������������ ���������� ������ ������
�������� ������������ ���������� ���������� ������

�������� ������������ ���������� ���������� ������

�������� ������������ ���������� ����������
��������������������������

�3�D�U�W�L�D�O���5�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q

�������� ������������ ���������� ����������
��������������������������

�3�D�U�W�L�D�O���5�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q

�������� ������������ ���������� ���������� ������

�������� ������������ ���������� ���������� ������

�������� ������������ ���������� ���������� ������

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H
�-�X�O�\����

�$�Q�Q�X�D�O���%�H�Q�H�I�L�W�V
�7�R�W�D�O���5�R�O�O�V
�(�Q�G���R�I���<�H�D�U

�$�G�G�H�G���W�R
�5�R�O�O�V��������

�5�H�P�R�Y�H�G
�I�U�R�P���5�R�O�O�V �$�Y�H�U�D�J�H

�����,�Q�F�U�H�D�V�H
�L�Q���$�Y�H�U�D�J�H

�������� �� ���������������������� �� �������������������� �� ������������������ �� ������������ ��������

�������� ���������������������� �������������������� ������������������ ������������ ������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� ������������ ������
�������� ���������������������� �������������������� �������������������� ������������ ������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� ������������ ������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� ������������ ������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� ������������ ������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� ������������ ������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� ������������ ������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� ������������ ������

(1) Information regarding the number of retirees and beneficiaries added to, and removed from, the rolls was not used in 
the actuarial valuations.

(2) Includes postretirement increases.
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EXHIBIT 4: SCHEDULE OF FUNDING PROGRESS
(ALL DOLLAR AMOUNTS IN MILLIONS)

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�D�W�L�R�Q

�'�D�W�H

�$�F�W�X�D�U�L�D�O��
�9�D�O�X�H

�R�I���$�V�V�H�W�V

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�$�F�F�U�X�H�G

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
���$�$�/����������

�3�U�H�V�H�Q�W
�9�D�O�X�H���R�I

�)�X�W�X�U�H���2�5�3��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�8�Q�I�X�Q�G�H�G
�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�$�F�F�U�X�H�G

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
���8�$�$�/����������

�)�X�Q�G�H�G
�5�D�W�L�R��������

�&�R�Y�H�U�H�G
�3�D�\�U�R�O�O��������

�8�$�$�/���D�V���D
�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��
�R�I���&�R�Y�H�U�H�G��

�3�D�\�U�R�O�O

�-�X�O�\���������������� �� �������������� �� ���������������� �� �������� �� �������������� ���������� �� �������������� ����������

�-�X�O�\���������������� ���������������� ���������������� �������� �������������� �������� �������������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� ���������������� �������� �������������� �������� �������������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� ���������������� �������� �������������� �������� �������������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� ���������������� �������� �������������� �������� �������������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� ���������������� �������� �������������� �������� �������������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� ���������������� �������� �������������� �������� �������������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� ���������������� �������� �������������� �������� �������������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� ���������������� �������� �������������� �������� �������������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� ���������������� �������� �������������� �������� �������������� ��������

(1) Actuarial present value of benefits less actuarial present value of future normal costs based on entry age actuarial cost method.

(2) Actuarial accrued liabilities less actuarial value of assets and present value of future ORP contributions. Amounts reported in this table
do not include the value of any discretionary COLA or Gain Sharing allocations granted after the valuation date. If negative, amount is
referred to as a funding reserve.

(3) Funded Ratio is the ratio of the actuarial value of assets over the actuarial accrued liabilities less the present value of future ORP
contributions.

(4) Covered Payroll includes compensation paid to all active employees on which contributions are calculated. Covered Payroll differs from
the Active Member Valuation Payroll shown in Exhibit 2, which is an annualized compensation of only those members who were active
on the actuarial valuation date.
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EXHIBIT 5: SOLVENCY TEST
(ALL DOLLAR AMOUNTS IN MILLIONS )

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�F�F�U�X�H�G���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���)�R�U

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�D�W�L�R�Q

�'�D�W�H

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�H���R�I
�$�V�V�H�W�V

�$�F�W�L�Y�H
�0�H�P�E�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V
���$��

�5�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G��
�%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V

���%��

�$�F�W�L�Y�H
�0�H�P�E�H�U�V
���(�P�S�O�R�\�H�U
�)�L�Q�D�Q�F�H�G
�3�R�U�W�L�R�Q��

���&��

�3�R�U�W�L�R�Q���R�I���$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�F�F�U�X�H�G
�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���&�R�Y�H�U�H�G���E�\���$�V�V�H�W�V

���$�� ���%�� ���&��

�-�X�O�\���������������� ���������������� �� �������������� �� �������������� �� �������������� ���������� ���������� ����������

�-�X�O�\���������������� ���������������� �������������� �������������� �������������� ���������� ���������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� �������������� �������������� �������������� ���������� ���������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� �������������� �������������� �������������� ���������� ���������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� �������������� �������������� �������������� ���������� ���������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� �������������� �������������� �������������� ���������� ���������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� �������������� �������������� �������������� ���������� ���������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� �������������� �������������� �������������� ���������� ���������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� �������������� ���������������� �������������� ���������� ���������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������������� �������������� ���������������� �������������� ���������� ���������� ��������
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EXHIBIT 6: ANALYSIS OF ACTUARIAL GAINS OR LOSSES
(ALL DOLLAR AMOUNTS IN MILLIONS)

Gain(Loss) for Period

2016-2017 2017-2018 2018-2019

Investment Income

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���Z�D�V���J�U�H�D�W�H�U�����O�H�V�V�����W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G�� �� ���������� �� ���������� �� ����������

Pay Increases

�3�D�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���Z�H�U�H���O�H�V�V�����J�U�H�D�W�H�U�����W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G�� ���������� ���������� ��������

Membership Growth & Return to Employment

���$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�����O�L�D�E�L�O�L�W�\���I�R�U���Q�H�Z���P�H�P�E�H�U�V�� ������������ ������������ ������������

Death After Retirement

�5�H�W�L�U�H�H�V���G�L�H�G���\�R�X�Q�J�H�U�����O�L�Y�H�G���O�R�Q�J�H�U�����W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G�� �������� �������� ��������

Cost of Living Adjustment (COLA)

�'�L�I�I�H�U�H�Q�W���$�X�W�R�P�D�W�L�F���&�2�/�$���W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G�� �1�$ �1�$ �1�$

Other

�0�L�V�F�H�O�O�D�Q�H�R�X�V���J�D�L�Q�V�����D�Q�G���O�R�V�V�H�V�����U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���R�W�K�H�U��
�F�D�X�V�H�V���������� ������������ ������������ ������������

Total Gain (Loss) During the Period From Actuarial
Experience �� ���������� �� ���������� �� ����������

Contribution Income

�$�F�W�X�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���J�U�H�D�W�H�U�����O�H�V�V�����W�K�D�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W
�D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���W�K�H���8�Q�I�X�Q�G�H�G���$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�F�F�U�X�H�G���/�L�D�E�L�O�L�W�\�� ������������ ������������ ��������

Non-Recurring Items

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���F�D�X�V�H�G���D���J�D�L�Q�����O�R�V�V�� �1�R�Q�H �1�R�Q�H �1�R�Q�H

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O���P�H�W�K�R�G�V���F�D�X�V�H�G���D���J�D�L�Q�����O�R�V�V�� �1�R�Q�H �1�R�Q�H �1�R�Q�H

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���S�O�D�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���F�D�X�V�H�G���D���J�D�L�Q�����O�R�V�V���������� ���������� ������������ �1�R�Q�H

�&�K�D�Q�J�H�V���W�R���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���5�D�W�H���,�Q�F�U�H�D�V�H���6�F�K�H�G�X�O�H ���������� ������ �1�R�Q�H

Composite Gain (Loss) During the Period �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�R�W�H�����(�I�I�H�F�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���O�R�V�V�H�V���D�U�H���V�K�R�Z�Q���L�Q���S�D�U�H�Q�W�K�H�V�H�V�����1�X�P�H�U�L�F�D�O���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���H�[�S�U�H�V�V�H�G���D�V���D���G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q�F�U�H�D�V�H�����L�Q���W�K�H��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\��

(1) For 2016-17 this reflects the 0.10% discretionary COLA, effective  March 1, 2017. For 2017-18 this reflects the 0.90% 
retroactive COLA, effective March 1, 2018.

(2) For 2016-17, this reflects changes made to the demographic assumptions adopted to the 2016 Experience Study.
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EXHIBIT 7: SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS FROM THE EMPLOYER AND ALL OTHER 
CONTRIBUTING ENTITIES  (ALL DOLLAR AMOUNTS IN MILLIONS)

�)�L�V�F�D�O
�<�H�D�U

�(�Q�G�L�Q�J

�&�R�Y�H�U�H�G��
�(�P�S�O�R�\�H�H��
�3�D�\�U�R�O�O��������

�$�F�W�X�D�O���3�(�5�6�,��
�(�P�S�O�R�\�H�U��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V
�'�R�O�O�D�U���$�P�R�X�Q�W��������

�$�F�W�X�D�O���2�5�3
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V
�'�R�O�O�D�U���$�P�R�X�Q�W

�7�R�W�D�O���$�F�W�X�D�O
�(�P�S�O�R�\�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

���$�'�&����������

�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I��
�$�'�&���'�R�O�O�D�U�V
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G

���������������� ���������������� ������������ �������� ������������ ������������ ��������

���������������� �������������� ���������� ������ ���������� ���������� ����

���������������� �������������� ���������� ������ ���������� ���������� ����

���������������� �������������� ���������� ������ ���������� ���������� ����

���������������� �������������� ���������� ������ ���������� ���������� ����

���������������� �������������� ���������� ������ ���������� ���������� ����

���������������� �������������� ���������� ������ ���������� ���������� ������

���������������� �������������� ���������� ������ ���������� ���������� ������

���������������� �������������� ���������� ������ ���������� ���������� ����

���������������� �������������� ���������� ������ ���������� ������������������ ������

(1) Computed as the dollar amount of the actual PERSI employer contribution made as a percentage of payroll 
divided by the Actual PERSI contribution rate expressed as a percentage of payroll.

(2) The actual  PERSI employer contributions are expressed  as a percentage of  payroll. Employer contributions 
are made as a percentage of actual payroll in accordance with statute and the Board’s Funding Policy. Thus, 
the actual employer contributions set by both statute and the Board’s Funding Policy may differ from the computed 
Actuarially Determined Contribution (ADC), employer contribution rate for GASB disclosure purposes. Dollar 
amounts shown exclude additional receipts due to merger of retirement systems.

(3) For PERSI employers, the ADC, formerly known as the Annual Required Contribution (ARC), is equal to the 
normal cost rate plus a 25-year amortization of  any Unfunded  Actuarial  Accrued Liability or  minus a 25-year  
amortization  of any Funding Reserve amount. The ADC determined as of the valuation date is applicable for 
employer fiscal years commencing July 1 of the calendar year following the valuation date. For Optional 
Retirement Plan (ORP) employers, the ADC is  equal  to  1.49%  of  salaries  of university members in the ORP 
until 2025 and 3.83% of salaries of junior college members in the ORP until 2011.

(4) The ADC for the PERSI  fiscal  year  ending June  30,  2019  is  based  on  11.16%  of  covered  payroll  as  
computed  in  the  2017 valuation. For valuations prior to 2012, the ADC rate determined as of the valuation date 
was applicable for employer fiscal years commencing October 1 of the calendar year following the valuation 
date.
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EXHIBIT 8: SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS FROM THE EMPLOYER EXPRESSED AS A 
PERCENTAGE OF PAYROLL

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U���(�Q�G�L�Q�J

�$�F�W�X�D�O���3�(�5�6�,��
�(�P�S�O�R�\�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q������������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\��
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����$�'�&����
���� ������

�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���$�'�&
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G

�������������� ������������ ������������ ��������

�������������� ���������� ������������ ����

�������������� ���������� ������������ ����

�������������� ���������� ������������ ����

�������������� ���������� ������������ ����

�������������� ���������� ������������ ����

�������������� ���������� ������������ ������

�������������� ���������� ������������ ������

�������������� ���������� ������������ ����

�������������� ���������� ������������������������������ ������

(1) The actual PERSI employer contributions are expressed as a percentage of payroll.  Employer contributions are made as 
a percentage of actual payroll in accordance with statute and the Board’s Funding Policy. Thus, the actual employer 
contributions set by both statute and the Board’s Funding Policy may differ from the computed Actuarially Determined 
Contribution (ADC), employer contribution rate for GASB disclosure purposes. Dollar amounts shown exclude additional 
receipts due to merger of retirement systems.

(2) For PERSI employers, the ADC, formerly known as the Annual Required Contribution (ARC), is equal to the normal cost 
rate plus a 25-year amortization of any Unfunded Actuarial Accrued Liability or minus a 25-year amortization of any Funding 
Reserve amount. The ADC determined as of the valuation date is applicable for employer fiscal years commencing July 1 
of the calendar year following the valuation date. For Optional Retirement Plan (ORP) employers, the ADC is equal to 1.49% 
of salaries  of  university members in the ORP until 2025 and 3.83% of salaries of junior college members in the ORP until 
2011.

(3) The ADC for the PERSI fiscal year ending June 30, 2019 is based on 11.16% of covered payroll as computed in the 2017 
valuation.  For  valuations  prior  to  2012,  the  ADC  rate  determined  as  of  the valuation date was applicable for  employer 
fiscal years commencing October 1 of  the calendar year following the valuation date.
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EXHIBIT 9: PROVISIONS OF GOVERNING LAW

�$�O�O�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �R�X�U�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �V�W�D�W�X�W�H�V��
�J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R�����D�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q��
�6�H�F�W�L�R�Q�V�� ���������������� �W�K�U�R�X�J�K�� ������������������ �L�Q�F�O�X�V�L�Y�H���� �R�I�� �W�K�H���,�G�D�K�R�� �&�R�G�H���� �Z�L�W�K��
�D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �W�K�U�R�X�J�K�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �7�K�H�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�L�V���O�D�Z���D�U�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���E�U�L�H�I�O�\���E�H�O�R�Z�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J��
�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�R���W�K�H���,�G�D�K�R���&�R�G�H�����7�K�L�V���V�X�P�P�D�U�\���G�R�H�V���Q�R�W���D�W�W�H�P�S�W���W�R���F�R�Y�H�U���D�O�O���W�K�H��
�G�H�W�D�L�O�H�G�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �O�D�Z���� �2�Q�O�\�� �W�K�R�V�H�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �L�Q�� �H�I�I�H�F�W�� �W�K�U�R�X�J�K�� �-�X�O�\�� ������
���������� �D�U�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �L�Q�� �W�K�L�V�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�� �L�W�H�P�V�� �L�Q�� �S�D�U�H�Q�W�K�H�V�H�V�� �D�U�H�� �W�K�H��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���W�R���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V���D�Q�G���S�R�O�L�F�H���R�I�I�L�F�H�U�V��

Effective Date �7�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�D�W�H���R�I���W�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���Z�D�V���-�X�O�\������������������

Member Contribution
Rate

�7�K�H���P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\�������������������L�V�������������������������������R�I���V�D�O�D�U�\����

�7�K�H�� �P�H�P�E�H�U�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�� �L�V�� �I�L�[�H�G�� �D�W�� �������� ������������ �R�I�� �W�K�H�� �H�P�S�O�R�\�H�U��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�����)�R�U���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V���D�Q�G���S�R�O�L�F�H���R�I�I�L�F�H�U�V�����W�K�H���������� �D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���L�V��
�D�S�S�O�L�H�G���D�I�W�H�U���U�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U���U�D�W�H���E�\���������������I�R�U���W�K�H�������������D�G�G�L�W�L�R�Q���R�I���D��
�������������������G�H�D�W�K���E�H�Q�H�I�L�W���I�R�U���I�L�U�H���D�Q�G���S�R�O�L�F�H���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���G�L�H���L�Q���W�K�H���O�L�Q�H���R�I���G�X�W�\����
�$�I�W�H�U���W�K�H�����������L�V���D�S�S�O�L�H�G�����W�K�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���U�D�W�H���L�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\���������������I�R�U���W�K�H���O�X�P�S��
�V�X�P���G�X�W�\���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���E�H�Q�H�I�L�W�����0�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���³�S�L�F�N�H�G���X�S�´���R�Q���D��
�S�U�H���W�D�[�� �E�D�V�L�V�� �E�\�� �W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U�� �V�L�Q�F�H���-�X�Q�H���������� ���������� ���6�H�F�W�L�R�Q�V�� ���������������� �D�Q�G��
������������������

Employer
Contribution Rate

�7�K�H�� �H�P�S�O�R�\�H�U�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�� �L�V�� �V�H�W�� �E�\�� �W�K�H�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �%�R�D�U�G�� ���6�H�F�W�L�R�Q��
�����������������������7�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�H�V���R�I�����������������������������������D�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��

Service Retirement
Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\
�$�J�H�� ������ ���������� �Z�L�W�K�� �I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �V�L�[�� �P�R�Q�W�K�V�� �R�I�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S��
�V�H�U�Y�L�F�H�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�O�O�R�Z�D�Q�F�H
�)�R�U���H�D�F�K���\�H�D�U���R�I���F�U�H�G�L�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�����W�K�H���D�Q�Q�X�D�O���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�V��
�������������������������R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���������P�R�Q�W�K���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������
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�6�H�U�Y�L�F�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W
�$�O�O�R�Z�D�Q�F�H
���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�0�L�Q�L�P�X�P���%�H�Q�H�I�L�W
�������� ������������ �D�Q�Q�X�D�O�� �D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�� �I�R�U�� �H�D�F�K�� �\�H�D�U�� �R�I�� �V�H�U�Y�L�F�H���� �7�K�H�� �G�R�O�O�D�U�� �D�P�R�X�Q�W�V��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���D�I�W�H�U�������������D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���U�D�W�H���R�I���F�R�V�W���R�I���O�L�Y�L�Q�J���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�0�D�[�L�P�X�P���%�H�Q�H�I�L�W
�,�Q�� �Q�R�� �F�D�V�H�� �P�D�\�� �D�� �P�H�P�E�H�U�¶�V�� �U�H�J�X�O�D�U�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �H�[�F�H�H�G�� �W�K�H�� �K�L�J�K�H�V�W��
�W�K�U�H�H���\�H�D�U���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\���R�I���W�K�H���P�H�P�E�H�U�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�1�R�U�P�D�O���)�R�U�P
�6�W�U�D�L�J�K�W���O�L�I�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���S�O�X�V���D�Q�\���G�H�D�W�K���E�H�Q�H�I�L�W�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�2�S�W�L�R�Q�D�O���)�R�U�P
�$�F�W�X�D�U�L�D�O���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���R�I���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���I�R�U�P���X�Q�G�H�U���W�K�H���R�S�W�L�R�Q�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J��
�W�R���W�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���E�D�V�L�V���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������

Early Retirement
Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\
�$�J�H�������������������Z�L�W�K���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�L�[���P�R�Q�W�K�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S��
�V�H�U�Y�L�F�H�����F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���P�H�P�E�H�U�V���R�Q�O�\�������6�H�F�W�L�R�Q����������������������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�O�O�R�Z�D�Q�F�H
�)�X�O�O���D�F�F�U�X�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�I�����D�J�H���S�O�X�V���V�H�U�Y�L�F�H���H�T�X�D�O�V��������������������
�R�W�K�H�U�Z�L�V�H�����W�K�H���D�F�F�U�X�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�����U�H�G�X�F�H�G���E�\���������I�R�U���H�D�F�K��
�R�I���W�K�H���I�L�U�V�W���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���E�\���Z�K�L�F�K���W�K�H���H�D�U�O�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���G�D�W�H���S�U�H�F�H�G�H�V���W�K�H���G�D�W�H���W�K�H��
�P�H�P�E�H�U���Z�R�X�O�G���E�H���H�O�L�J�L�E�O�H���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���W�K�H���I�X�O�O���D�F�F�U�X�H�G���E�H�Q�H�I�L�W�����D�Q�G���E�\��������������
�I�R�U���H�D�F�K���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������

Vested Retirement
Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\
�)�R�U�P�H�U�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J�� �P�H�P�E�H�U�V�� �Z�L�W�K�� �I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �D�U�H��
�H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�I�W�H�U���D�W�W�D�L�Q�L�Q�J���D�J�H���������������������6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�O�O�R�Z�D�Q�F�H
�6�D�P�H���D�V���H�D�U�O�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������

Disability Retirement
Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\
�)�L�Y�H�����\�H�D�U�V�����R�I�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�����V�H�U�Y�L�F�H�������)�R�U�����D�����S�R�O�L�F�H�����R�I�I�L�F�H�U�����R�U�����D���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U����
�K�L�U�H�G�����D�I�W�H�U�����-�X�O�\�������������������������Z�K�R�����L�V�����G�L�V�D�E�O�H�G�����I�U�R�P�����D�Q���R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O���F�D�X�V�H����
�W�K�H�U�H���L�V���Q�R���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�����6�H�F�W�L�R�Q����������������������
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�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�O�O�R�Z�D�Q�F�H
�3�U�R�M�H�F�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���E�D�V�H�G���R�Q�����D�F�F�U�X�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���S�O�X�V���V�H�U�Y�L�F�H��
�S�U�R�M�H�F�W�H�G�� �W�R�� �D�J�H�� ������ ���������� ���O�D�W�W�H�U�� �O�L�P�L�W�H�G�� �W�R�� �H�[�F�H�V�V�� �R�I�� ������ �\�H�D�U�V�� �R�Y�H�U�� �D�F�F�U�X�H�G��
�V�H�U�Y�L�F�H�����O�H�V�V���D�Q�\���D�P�R�X�Q�W���S�D�\�D�E�O�H���X�Q�G�H�U���Z�R�U�N�H�U�V�¶���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���O�D�Z�����6�H�F�W�L�R�Q��
������������������

�1�R�U�P�D�O���)�R�U�P
�7�H�P�S�R�U�D�U�\���D�Q�Q�X�L�W�\���W�R���D�J�H�������������������S�O�X�V���D�Q�\���G�H�D�W�K���E�H�Q�H�I�L�W�����6�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���E�H�F�R�P�H�V���S�D�\�D�E�O�H���D�W���D�J�H���������������������6�H�F�W�L�R�Q������������������

�6�D�I�H�W�\���0�H�P�E�H�U���/�X�P�S���6�X�P���'�X�W�\���'�L�V�D�E�L�O�L�W�\���%�H�Q�H�I�L�W
�)�L�U�H���D�Q�G���3�R�O�L�F�H���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���D�U�H���G�L�V�D�E�O�H�G���L�Q���W�K�H���O�L�Q�H���R�I���G�X�W�\���D�U�H���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U��
�D�������������������� �O�X�P�S���V�X�P���E�H�Q�H�I�L�W�����L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���D�Q�Q�X�L�W�\���E�H�Q�H�I�L�W�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G��
�D�E�R�Y�H�����6�H�F�W�L�R�Q�����������������$����

Death Benefits �$�I�W�H�U���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W
�8�Q�G�H�U���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���I�R�U�P���R�I���W�K�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�����W�K�H���H�[�F�H�V�V�����L�I���D�Q�\�����R�I���W�K�H��
�P�H�P�E�H�U�¶�V�� �D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �D�W�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �� �R�Y�H�U�� �� �D�O�O����
�S�D�\�P�H�Q�W�V�����U�H�F�H�L�Y�H�G�������2�W�K�H�U�Z�L�V�H�����S�D�\�D�E�O�H
�D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���R�S�W�L�R�Q���H�O�H�F�W�H�G�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�%�H�I�R�U�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W
�$�� �$�Q���D�X�W�R�P�D�W�L�F���M�R�L�Q�W���D�Q�G���V�X�U�Y�L�Y�R�U���R�S�W�L�R�Q���D�S�S�O�L�H�G���W�R���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W����

�R�I�����W�K�H�����P�H�P�E�H�U�¶�V�����D�F�F�U�X�H�G�����V�H�U�Y�L�F�H�����U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�V���S�D�L�G���W�R���W�K�H��
�V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H���R�I���D���P�H�P�E�H�U���Z�L�W�K���D�W���O�H�D�V�W���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���Z�K�R���G�L�H�V��
�Z�K�L�O�H��
�L�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J��
�L�L�� �Q�R�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J�����E�X�W���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U���E�H�Q�H�I�L�W�V�����R�U
�L�L�L�� �U�H�W�L�U�H�G���I�R�U���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\��

�R�U
�%�� �,�I���D���P�H�P�E�H�U���Z�L�W�K���D�W���O�H�D�V�W���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���K�D�V���Q�R���V�S�R�X�V�H�����D���O�X�P�S���V�X�P��

�S�D�\�P�H�Q�W���L�V���P�D�G�H���H�T�X�D�O���W�R���W�Z�L�F�H���W�K�H���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���L�Q�W�H�U�H�V�W��
���6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�R�U
�&�� �,�I���D���P�H�P�E�H�U���Z�L�W�K���D�W���O�H�D�V�W���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���K�D�V���Q�R���V�S�R�X�V�H�����D���O�X�P�S���V�X�P��

�S�D�\�P�H�Q�W���L�V���P�D�G�H���H�T�X�D�O���W�R���W�Z�L�F�H���W�K�H���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���L�Q�W�H�U�H�V�W��
���6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�)�L�U�H�� �D�Q�G�� �S�R�O�L�F�H�� �P�H�P�E�H�U�V�� �D�U�H�� �H�Q�W�L�W�O�H�G�� �W�R�� �D�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� ������������������ �S�D�\�P�H�Q�W�� �L�I��
�G�H�D�W�K���R�F�F�X�U�V���L�Q���W�K�H���O�L�Q�H���R�I���G�X�W�\�������6�H�F�W�L�R�Q�������������������$����



ACTUARIAL SECTION

������

Withdrawal Benefits �$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���L�Q�W�H�U�H�V�W�����6�H�F�W�L�R�Q�����������������������7�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H��
�L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G�����6�H�F�W�L�R�Q����������������������������

Postretirement
Increases

�3�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���&�R�Q�V�X�P�H�U���3�U�L�F�H��
�,�Q�G�H�[�����7�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���I�R�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���&�3�,���8���L�V���$�X�J�X�V�W���W�R���$�X�J�X�V�W����
�7�K�H���&�2�/�$���F�K�D�Q�J�H�V���D�U�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���R�Q���W�K�H���0�D�U�F�K�������I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H��
�P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G��

�,�I���W�K�H���&�3�,���8���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���E�\���D�W���O�H�D�V�W�����������W�K�H���&�2�/�$���L�V���D�W���O�H�D�V�W�����������,�I���W�K�H���&�3�,���8��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�V���E�\���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���X�S���W�R��������
�H�D�F�K���\�H�D�U�����E�X�W���Q�R�W���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���&�3�,���8�����P�D�\���E�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G��
�E�\���W�K�H���%�R�D�U�G�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H��

�,�I���W�K�H���&�3�,���8���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���E�\���O�H�V�V���W�K�D�Q���������R�U���G�H�F�U�H�D�V�H�V�����W�K�H���&�2�/�$���L�V���D�X�W�R�P�D�W�L�F����
�E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���&�3�,�����,�I���D���Q�H�J�D�W�L�Y�H���&�2�/�$���L�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�����W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H��
�&�2�/�$�� �F�D�Q�Q�R�W�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �E�\�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� ���������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���� �D�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H��
�&�2�/�$���F�D�Q�Q�R�W���G�H�F�U�H�D�V�H���D���P�H�P�E�H�U�¶�V���E�H�Q�H�I�L�W���E�H�O�R�Z���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W��
�D�W���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���E�H�Q�H�I�L�W���G�D�W�H��

�,�I���D���&�2�/�$���L�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���W�K�D�W���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���&�3�,���8�����P�H�P�E�H�U�V�¶��
�E�H�Q�H�I�L�W�V���Z�L�O�O���Q�R�W���U�H�W�D�L�Q���W�K�H�L�U���I�X�O�O���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�H�G���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���S�R�Z�H�U�����,�Q���V�X�F�K��
�F�D�V�H�V�����W�K�H���%�R�D�U�G���P�D�\���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���D���5�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���3�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���3�R�Z�H�U�����5�2�3�3����
�&�2�/�$�� �D�W�� �D�� �O�D�W�H�U�� �G�D�W�H�� �W�R�� �E�U�L�Q�J�� �W�K�R�V�H�� �P�H�P�E�H�U�V�� �F�O�R�V�H�U�� �W�R�� ���������� �R�I�� �L�Q�I�O�D�W�L�R�Q��
�D�G�M�X�V�W�H�G���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���S�R�Z�H�U�����$�V���Z�L�W�K���D���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���&�2�/�$�����D���5�2�3�3���L�V���V�X�E�M�H�F�W��
�W�R���D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H�������6�H�F�W�L�R�Q��������������������

Gain Sharing �%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�����L�Q�������������������X�Q�G�H�U�����6�H�F�W�L�R�Q�������������������������,�G�D�K�R�����&�R�G�H�������W�K�H���%�R�D�U�G���P�D�\��
�D�O�O�R�F�D�W�H���D�O�O���R�U���D���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���³�H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�\���J�D�L�Q�V�´���W�R���D�F�W�L�Y�H���D�Q�G���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V��
�D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�V���*�D�L�Q���6�K�D�U�L�Q�J����

�(�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�\���J�D�L�Q�V���D�U�H���G�H�I�L�Q�H�G���D�V���W�K�H���H�[�F�H�V�V�����L�I���D�Q�\�����D�W���W�K�H���F�O�R�V�H���R�I���W�K�H���I�L�V�F�D�O��
�\�H�D�U���R�I���W�K�H���$�V�V�H�W�V���R�Y�H�U���$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�F�F�U�X�H�G���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���S�O�X�V���D�Q���D�P�R�X�Q�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�\��
�W�R�� �D�E�V�R�U�E�� �D�� �R�Q�H�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�� �G�H�Y�L�D�W�L�R�Q�� �P�D�U�N�H�W�� �H�Y�H�Q�W�� �Z�L�W�K�R�X�W�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�V���� �D�V�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �%�R�D�U�G���� �8�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �%�R�D�U�G�¶�V�� �F�X�U�U�H�Q�W��
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�V���F�R�Q�V�H�Q�W���W�R���U�H�O�H�D�V�H���L�W�V���Z�R�U�N���S�U�R�G�X�F�W���W�R���D�Q�\��
�W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���P�D�\���E�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�H�G���R�Q���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���V�L�J�Q�L�Q�J���D���5�H�O�H�D�V�H�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���H�[�F�H�S�W�L�R�Q���V����

(a) �7�K�H���)�X�Q�G���P�D�\���S�U�R�Y�L�G�H���D���F�R�S�\���R�I���0�L�O�O�L�P�D�Q�
�V���Z�R�U�N�����L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\�����W�R���W�K�H���)�X�Q�G�
�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H��
�D�G�Y�L�V�R�U�V���Z�K�R���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���G�X�W�\���R�I���F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O�L�W�\���D�Q�G���Z�K�R���D�J�U�H�H���W�R���Q�R�W���X�V�H���0�L�O�O�L�P�D�Q�
�V���Z�R�U�N���I�R�U��
�D�Q�\���S�X�U�S�R�V�H���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�R���E�H�Q�H�I�L�W���W�K�H���)�X�Q�G��

(b) �7�K�H���)�X�Q�G���P�D�\���S�U�R�Y�L�G�H���D���F�R�S�\���R�I���0�L�O�O�L�P�D�Q�
�V���Z�R�U�N�����L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\�����W�R���R�W�K�H�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���H�Q�W�L�W�L�H�V�����D�V��
�U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���O�D�Z��

�1�R���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���U�H�F�L�S�L�H�Q�W���R�I���0�L�O�O�L�P�D�Q�
�V���Z�R�U�N���S�U�R�G�X�F�W���V�K�R�X�O�G���U�H�O�\���X�S�R�Q���0�L�O�O�L�P�D�Q�
�V���Z�R�U�N���S�U�R�G�X�F�W�����6�X�F�K���U�H�F�L�S�L�H�Q�W�V��
�V�K�R�X�O�G���H�Q�J�D�J�H���T�X�D�O�L�I�L�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���I�R�U���D�G�Y�L�F�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���W�R���W�K�H�L�U���R�Z�Q���V�S�H�F�L�I�L�F���Q�H�H�G�V��

�7�K�H���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V���Z�K�R���Z�R�U�N�H�G���R�Q���W�K�L�V���D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W���D�U�H���S�H�Q�V�L�R�Q���D�F�W�X�D�U�L�H�V�����0�L�O�O�L�P�D�Q�
�V���D�G�Y�L�F�H���L�V���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G�H�G��
�W�R���E�H���D���V�X�E�V�W�L�W�X�W�H���I�R�U���T�X�D�O�L�I�L�H�G���O�H�J�D�O���R�U���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���F�R�X�Q�V�H�O��

�7�K�H���V�L�J�Q�L�Q�J���D�F�W�X�D�U�L�H�V���D�U�H���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�I���W�K�H���S�O�D�Q���V�S�R�Q�V�R�U�����:�H���D�U�H���Q�R�W���D�Z�D�U�H���R�I���D�Q�\���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���W�K�D�W��
�Z�R�X�O�G���L�P�S�D�L�U���W�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���R�X�U���Z�R�U�N��
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�2�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���I�R�U�H�J�R�L�Q�J�����Z�H���K�H�U�H�E�\���F�H�U�W�L�I�\���W�K�D�W�����W�R���W�K�H���E�H�V�W���R�I���R�X�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���E�H�O�L�H�I�����W�K�L�V���O�H�W�W�H�U���L�V��
�F�R�P�S�O�H�W�H���D�Q�G���D�F�F�X�U�D�W�H���D�Q�G���K�D�V���E�H�H�Q���S�U�H�S�D�U�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�Q�G���D�F�F�H�S�W�H�G��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����:�H���D�U�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���$�P�H�U�L�F�D�Q���$�F�D�G�H�P�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�H�V���D�Q�G���)�H�O�O�R�Z�V��
�R�I���W�K�H���6�R�F�L�H�W�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�H�V���D�Q�G���P�H�H�W���W�K�H���4�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���W�K�H���$�P�H�U�L�F�D�Q���$�F�D�G�H�P�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�H�V��
�W�R���U�H�Q�G�H�U���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���R�S�L�Q�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���K�H�U�H�L�Q��

�7�K�H���H�Q�F�O�R�V�H�G���(�[�K�L�E�L�W�V�������W�K�U�R�X�J�K�������S�U�R�Y�L�G�H���I�X�U�W�K�H�U���U�H�O�D�W�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����0�L�O�O�L�P�D�Q���L�V���F�R�P�S�O�H�W�H�O�\��
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H�V�H���H�[�K�L�E�L�W�V�����6�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����W�K�H�\���D�U�H��

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�X�P�P�D�U�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���0�H�W�K�R�G�V
�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���$�F�W�L�Y�H���0�H�P�E�H�U���9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�D
�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���5�H�W�L�U�H�H���D�Q�G���%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\���9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�D
�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���)�X�Q�G�L�Q�J���3�U�R�J�U�H�V�V
�(�[�K�L�E�L�W���� �6�R�O�Y�H�Q�F�\���7�H�V�W
�(�[�K�L�E�L�W���� �$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���$�F�W�X�D�U�L�D�O���*�D�L�Q�V���R�U���/�R�V�V�H�V
�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���(�P�S�O�R�\�H�U���D�Q�G���$�O�O���2�W�K�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���(�Q�W�L�W�L�H�V
�(�[�K�L�E�L�W���� �&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���5�D�W�H�V���D�V���D���3�H�U�F�H�Q�W���R�I���3�D�\
�(�[�K�L�E�L�W���� �3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���*�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���/�D�Z

�5�H�V�S�H�F�W�I�X�O�O�\���V�X�E�P�L�W�W�H�G��

�5�R�E�H�U�W���/�����6�F�K�P�L�G�W�����)���6���$�������0���$���$���$�� �-�H�I�I�U�H�\���'�����%�U�D�G�O�H�\�����)���6���$�������0���$���$���$��
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�Q�G���&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���$�F�W�X�D�U�\ �3�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�Q�G���&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���$�F�W�X�D�U�\

�5�/�6���-�'�%���U�F���W�Q
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EXHIBIT 1: SUMMARY OF ACTUARIAL ASSUMPTIONS AND METHODS EFFECTIVE JULY 1, 
2019

1. Investment Return (Adopted July 1, 2012)

�7�K�H���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H���R�I�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���R�Q���W�K�H���D�V�V�H�W�V���� �Q�H�W���R�I�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���� �I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G���L�V
�D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H�����������������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���������������I�R�U���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�������F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G���D�Q�Q�X�D�O�O�\��

2. Actuarial Value of Assets (Adopted September 2014)

�)�R�U���W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����D�O�O���D�V�V�H�W�V���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���D�W���P�D�U�N�H�W���D�V���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�����8�V�H���R�I������
�\�H�D�U���V�P�R�R�W�K�L�Q�J���W�R���F�D�O�F�X�O�D�W�H���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�H���R�I���S�O�D�Q���D�V�V�H�W�V���L�V���E�H�L�Q�J���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��
�W�K�H�� �-�X�O�\�� ������ ���������� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �X�V�H�G�� �D�� �����\�H�D�U�� �V�P�R�R�W�K�L�Q�J���� �V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�� �K�D�Y�H�� �X�V�H�G�� �D�� �����\�H�D�U
�V�P�R�R�W�K�L�Q�J��

3. Actuarial Assumptions

�7�K�H�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �P�H�W�K�R�G�V�� �Z�H�U�H�� �D�G�R�S�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �3�(�5�6�,�� �%�R�D�U�G�� �E�D�V�H�G�� �X�S�R�Q
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���U�H�W�D�L�Q�H�G���D�F�W�X�D�U�\�����7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���S�H�U�L�R�G�L�F���V�W�X�G�L�H�V
�R�I���W�K�H���3�(�5�6�,���W�R�W�D�O���I�X�Q�G�
�V���D�F�W�X�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

4. Service Retirement, Disability Retirement, and Termination (Adopted July 1, 2016)

�7�K�H���D�F�W�L�Y�H�O�\���H�P�S�O�R�\�H�G���P�H�P�E�H�U�V���R�I���)�5�)���D�U�H���I�X�O�O�\���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U���X�Q�U�H�G�X�F�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����7�K�H�\���D�U�H
�D�V�V�X�P�H�G���W�R���U�H�W�L�U�H���D�W���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�����1�R���I�X�W�X�U�H���Z�L�W�K�G�U�D�Z�D�O�V���R�U���G�L�V�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G��

5. Mortality (Adopted July 1, 2014)

�7�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �U�D�W�H�V���X�V�H�G���I�R�U���D�O�O���P�H�P�E�H�U�V�� �R�I�� �W�K�H���)�X�Q�G���� �D�F�W�L�Y�H���D�Q�G���U�H�W�L�U�H�G���� �D�U�H���I�U�R�P�� �W�K�H���5�3���� ��������
�&�R�P�E�L�Q�H�G���0�R�U�W�D�O�L�W�\���7�D�E�O�H���I�R�U���P�D�O�H�V���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���D�J�H�V���X�Q�D�G�M�X�V�W�H�G��
�7�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V���D�V�V�X�P�H�G���I�R�U���V�S�R�X�V�H�V���D�U�H���I�U�R�P���W�K�H���5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���0�R�U�W�D�O�L�W�\���7�D�E�O�H���I�R�U���I�H�P�D�O�H�V
�Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V�����Z�L�W�K���D�J�H�V���V�H�W���E�D�F�N���R�Q�H���\�H�D�U�����)�R�U���G�L�V�D�E�O�H�G���P�H�P�E�H�U�V�����W�K�H
�P�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�U�H���I�U�R�P���W�K�H���5�3�������������0�R�U�W�D�O�L�W�\���7�D�E�O�H���I�R�U���G�L�V�D�E�O�H�G���P�D�O�H�V���Z�L�W�K
�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V�����V�H�W���E�D�F�N���R�Q�H���\�H�D�U�����7�K�H�V�H���W�D�E�O�H�V���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���7�D�E�O�H���$�����$���R�I
�W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W��

�7�K�H�� �*�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �D�� �P�D�U�J�L�Q�� �I�R�U�� �I�X�W�X�U�H�� �P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H
�D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���D�S�S�O�L�H�G���I�U�R�P���W�K�H���E�D�V�H���\�H�D�U���R�I���W�K�H���W�D�E�O�H�V�����������������W�R���W�K�H���\�H�D�U���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�V���D�S�S�O�L�H�G�����7�K�H���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���G�R�Q�H���X�V�L�Q�J���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���5�3�������������S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���V�F�D�O�H�����6�F�D�O�H
�$�$�������7�K�H�V�H���W�D�E�O�H�V���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���7�D�E�O�H�V���$�����$���D�Q�G���$�����%���R�I���W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W��

6. Future Salaries (Adopted July 1, 2016)

�7�K�L�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�V���Q�R�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���V�L�Q�F�H���D�O�O���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���D�F�W�L�Y�H�O�\���H�P�S�O�R�\�H�G���P�H�P�E�H�U�V���D�U�H���D�V�V�X�P�H�G���W�R
�U�H�W�L�U�H���D�W���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�����1�R���I�X�W�X�U�H���Z�L�W�K�G�U�D�Z�D�O�V�����G�L�V�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����R�U���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�U�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G��

7. Replacement of Terminated Members

�7�K�H���)�5�)���L�V���D���F�O�R�V�H�G���J�U�R�X�S�����1�R���Q�H�Z���P�H�P�E�H�U�V���D�U�H���S�H�U�P�L�W�W�H�G�����7�K�H���W�R�W�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V���L�Q���3�(�5�6�,
���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�R�V�H���K�L�U�H�G���2�F�W�R�E�H�U�������������������D�Q�G���O�D�W�H�U�����L�V���D�V�V�X�P�H�G���W�R���U�H�P�D�L�Q���X�Q�F�K�D�Q�J�H�G���I�U�R�P���\�H�D�U���W�R���\�H�D�U��

8. Postretirement Benefit Increases (Cost of Living Adjustments)
(Adopted July 1, 2013)

�)�5�)���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���S�D�L�G���V�D�O�D�U�\���D�Q�G���D�U�H���D�V�V�X�P�H�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���D�W���W�K�H���V�D�P�H���U�D�W�H���D�V���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H
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�S�D�L�G�� �I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�
�V�� �V�D�O�D�U�\���� �R�U�� ������������ �S�H�U�� �\�H�D�U���� �)�R�U�� �P�H�P�E�H�U�V�� �Z�K�R�V�H�� �)�5�)�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �D�U�H�� �R�I�I�V�H�W�� �E�\�� �W�K�H�L�U��
�3�(�5�6�,���E�H�Q�H�I�L�W�V�����W�K�H���3�(�5�6�,���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�U�H���D�V�V�X�P�H�G���W�R���K�D�Y�H���S�R�V�W���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���R�I��������������
�S�H�U���\�H�D�U�����7�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���3�(�5�6�,���I�X�W�X�U�H���S�R�V�W���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H��
�I�X�Q�G�L�Q�J���S�R�O�L�F�\���I�R�U���W�K�H���)�5�)��

9. Probability of Marriage

�,�W���L�V���D�V�V�X�P�H�G���W�K�D�W���W�K�H�U�H���L�V���D�Q�����������S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���W�K�H���P�H�P�E�H�U���K�D�V���D�Q���H�O�L�J�L�E�O�H���V�S�R�X�V�H�����7�K�H���V�S�R�X�V�H�
�V
�D�J�H���L�V���D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���\�R�X�Q�J�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���P�H�P�E�H�U�
�V��

10. Fire Insurance Premiums (Adopted July 1, 2004)

�7�K�H�� �I�L�U�H�� �L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�� �S�U�H�P�L�X�P�V�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�O�D�Q�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�L�Q�J�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �D�P�R�X�Q�W�H�G�� �W�R
�����������������������R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������R�I���D�O�O���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�
���F�R�Y�H�U�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���V�D�P�H���S�H�U�L�R�G��
�)�X�W�X�U�H���I�L�U�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���S�U�H�P�L�X�P�V���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�V���D���G�H�F�U�H�D�V�L�Q�J���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H
�R�I���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����G�X�H���W�R���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�
���F�R�Y�H�U�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���&�O�D�V�V
�'�� �P�H�P�E�H�U�V���� �Z�L�O�O�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �D�W�� �W�K�H�� �U�D�W�H�� �R�I�� ������������ �S�H�U�� �\�H�D�U���� �E�X�W�� �I�X�W�X�U�H�� �I�L�U�H�� �L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�� �S�U�H�P�L�X�P�V�� �D�U�H
�D�V�V�X�P�H�G�� �W�R�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �D�W�� �D�� �U�D�W�H�� �R�I�� �R�Q�O�\�� ������������ �S�H�U�� �\�H�D�U���� �7�K�H�� �U�D�W�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �I�R�U�� �F�R�Y�H�U�H�G
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���-�X�O�\���������������������7�K�H���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���I�L�U�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���S�U�H�P�L�X�P�V���Z�D�V
�D�G�R�S�W�H�G���-�X�O�\������������������

11. Actuarial Cost Method (Adopted July 1, 1998)

�&�R�V�W�V���D�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���H�Q�W�U�\���D�J�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G�����7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I
�I�X�W�X�U�H�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �Q�R�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �E�\�� �3�(�5�6�,�� �O�H�V�V�� �W�K�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �I�X�W�X�U�H�� �Q�R�U�P�D�O�� �F�R�V�W�V�� �H�T�X�D�O�V�� �W�K�H
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����7�K�H���8�$�$�/���L�V���H�T�X�D�O���W�R���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���O�H�V�V���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�H
�R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V�����7�K�H���8�$�$�/���L�V���D�P�R�U�W�L�]�H�G���D�V���D���O�H�Y�H�O���G�R�O�O�D�U���D�P�R�X�Q�W���R�Y�H�U���D���I�L�[�H�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G�����7�K�H
�F�X�U�U�H�Q�W���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G���L�V���]�H�U�R���V�L�Q�F�H���W�K�H���8�$�$�/���D�W���-�X�O�\�������������������L�V���Q�H�J�D�W�L�Y�H��

�7�K�H���$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\���'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����$�'�&�����L�V���W�K�H�Q���W�K�H���W�R�W�D�O���R�I���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H
�F�X�U�U�H�Q�W���S�O�D�Q���\�H�D�U���S�O�X�V���W�K�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�D�\�P�H�Q�W���R�Q���W�K�H���8�$�$�/�����3�U�L�R�U���W�R���-�X�O�\���������������������W�K�H���8�$�$�/���Z�D�V
�D�P�R�U�W�L�]�H�G���R�Y�H�U���D���F�O�R�V�H�G���������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���I�U�R�P���-�X�O�\�������� �������������7�K�L�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���-�X�O�\������
�������������E�X�W���D�S�S�O�L�H�G���U�H�W�U�R�D�F�W�L�Y�H�O�\���W�R���W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��

12. Experience Studies

�7�K�H���O�D�V�W���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���V�W�X�G�\���Z�D�V���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���-�X�O�\���������������������W�K�U�R�X�J�K���-�X�Q�H�����������������������D�Q�G���U�H�Y�L�H�Z�H�G
�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� �P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �D�O�O�� �G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�V�H�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �Z�L�O�O�� �E�H
�V�W�X�G�L�H�G�� �L�Q�� ���������� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G�� �I�U�R�P�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �W�K�U�R�X�J�K�� �-�X�Q�H�� �������� �������������7�K�H�� �)�5�)�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V
�J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���X�V�H�G���I�R�U���W�K�H���3�(�5�6�,���)�L�U�H���D�Q�G���3�R�O�L�F�H���P�H�P�E�H�U�V�����E�X�W���D�U�H���P�R�G�L�I�L�H�G���W�R
�U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���H�[�S�H�F�W�H�G���R�I���W�K�H���F�O�R�V�H�G���J�U�R�X�S���R�I���)�5�)���P�H�P�E�H�U�V��

13. Recent Changes

�7�K�H���U�H�V�X�O�W�V���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q���'�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���&�2�/�$���R�I���������������Z�K�L�F�K���Z�H�Q�W���L�Q�W�R���H�I�I�H�F�W���0�D�U�F�K
����������������
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EXHIBIT 2: SCHEDULE OF ACTIVE MEMBER VALUATION DATA

�$�Q�Q�X�D�O���6�D�O�D�U�L�H�V
�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H��

�-�X�O�\���� �1�X�P�E�H�U �7�R�W�D�O�������� �$�Y�H�U�D�J�H
�$�Q�Q�X�D�O���,�Q�F�U�H�D�V�H

�L�Q���$�Y�H�U�D�J�H

�������� ���� �� �������������� �� ������������ ��������

�������� �� �������������� ������������ ������

�������� �� ������ ������ ������

�������� �� ������ ������ ������

�������� �� ������ ������ ������

�������� �� ������ ������ ������

�������� �� ������ ������ ������

�������� �� ������ ������ ������

�������� �� ������ ������ ������

�������� �� ������ ������ ������

(1) Annualized average salaries for covered members for the 12-month period commencing July 1 to June 30 of the previous
calendar year.

(2) Salary information is not shown for years in which there are fewer than 5 active members.
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EXHIBIT 3: SCHEDULE OF RETIREE AND BENEFICIARY VALUATION DATA ������

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H
�-�X�O�\����

�1�X�P�E�H�U �&�2�/�$
�,�Q�F�U�H�D�V�H�V���*�U�D�Q�W�H�G
�3�U�H�Y�L�R�X�V���-�D�Q�X�D�U�\�����7�R�W�D�O �$�G�G�H�G �5�H�P�R�Y�H�G

�������� ������ �� ���� ����������

�������� ������ �� ���� ��������

�������� ������ ���� ���� ��������
�������� ������ �� ���� ��������

�������� ������ �� �� ��������

�������� ������ �� ���� ������������

�������� ������ �� ���� ��������

�������� ������ �� �� ��������
�������� ������ �� ���� ��������
�������� ������ �� ���� ��������

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H
�-�X�O�\����

�$�Q�Q�X�D�O���%�H�Q�H�I�L�W�V

�7�R�W�D�O�������� �$�G�G�H�G�������� �5�H�P�R�Y�H�G �$�Y�H�U�D�J�H

�$�Q�Q�X�D�O
�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q

�$�Y�H�U�D�J�H

�������� �� �������������������� �� �������������� �� �������������� �� ������������ ��������
�������� �������������������� ������������������ �������������� ������������ ������
�������� �������������������� ������������������ �������������� ������������ ������
�������� �������������������� ������������������ �������������� ������������ ������
�������� �������������������� �������������� �������������� ������������ ������

�������� �������������������� ���������������� �������������� ������������ ����������
�������� �������������������� �������������� �������������� ������������ ������
�������� �������������������� �������������� �������������� ������������ ������
�������� �������������������� �������������� �������������� ������������ ������
�������� �������������������� �������������� ������������������ ������������ ������

(1) Information regarding the number of retirees and beneficiaries added to, and removed from, the rolls was not used in the
actuarial valuations.

(2) Combined annual benefits from FRF and PERSI. The FRF benefits comprised $18,962,807 of the 2019 total.

(3) Includes postretirement increases (or decreases, if applicable) for all retirees and beneficiaries.
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EXHIBIT 4: SCHEDULE OF FUNDING PROGRESS 
(All Dollar Amounts in Millions)

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�D�W�L�R�Q

�'�D�W�H
�-�X�O�\����

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�H���R�I
�$�V�V�H�W�V��������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O��
�$�F�F�U�X�H�G
�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
���$�$�/����������

�8�Q�I�X�Q�G�H�G
�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�$�F�F�U�X�H�G
�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
���8�$�$�/���������� �)�X�Q�G�H�G���5�D�W�L�R

�&�R�Y�H�U�H�G��
�3�D�\�U�R�O�O��������

�8�$�$�/���D�V���D
�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H
�R�I���&�R�Y�H�U�H�G

�3�D�\�U�R�O�O

�������� �� ���������� �� ���������� �� �������� ���������� �� �������� ����������

�������� ���������� ���������� ���������� �������� �������� ����������

�������� ���������� ���������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� ���������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� ���������� ������������ ���������� �������� ������������

�������� ���������� ���������� ������������ ���������� �������� ������������

�������� ���������� ���������� ������������ ���������� �������� ��������������

�������� ���������� ���������� ������������ ���������� �������� ��������������

�������� ���������� ���������� �������������� ���������� �������� ��������������

�������� ���������� ���������� �������������� ���������� �������� ��������������

(1) For the July 1, 2014 valuation and all preceding valuations, assets are valued at market as of the valuation date. Use of 3-
year smoothing to calculate the actuarial value of plan assets has been implemented prospectively: the July 1, 2015 valuation 
used a 2-year smoothing; subsequent valuations use a 3-year smoothing.

(2) Actuarial present value of future excess benefits less actuarial present value of excess statutory contributions over amounts 
required by PERSI, for years prior to 1996. For  years  after  1996,  the  excess  of  the  actuarial present value of future 
excess benefits less the present value of future normal cost contributions under the entry age cost method.

(3) Actuarial accrued liabilities less actuarial value of assets.

(4) Covered Payroll includes compensation paid to all active firefighters for whom contributions were made to FRF. Covered 
Payroll differs from the Active Member Valuation Payroll shown in Exhibit 2, which is an annualized compensation of only 
those members hired prior to October 1, 1980, who were active on the actuarial valuation date. For years prior to 1996, 
Covered Payroll is estimated. See footnote to Exhibit 7.
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EXHIBIT 5: SOLVENCY TEST
(All Dollar Amounts in Millions)

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���������I�R�U
�3�R�U�W�L�R�Q���R�I���$�F�W�X�D�U�L�D�O

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���&�R�Y�H�U�H�G���E�\
�$�V�V�H�W�V

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�D�W�L�R�Q

�'�D�W�H
�-�X�O�\����

���$�� ���%�� ���&��

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�H���R�I
�$�V�V�H�W�V��������

�$�F�W�L�Y�H��
�0�H�P�E�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V
�5�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G
�%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V

�$�F�W�L�Y�H
�0�H�P�E�H�U�V
���(�P�S�O�R�\�H�U
�)�L�Q�D�Q�F�H�G
�3�R�U�W�L�R�Q�� ���$�� ���%�� ���&��

�������� �� ���������� �� ������ �� ���������� �� ������ ������������ ���������� ��������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ���������� �������� ������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ���������� �������� ������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ���������� �������� ������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ���������� ���������� ����������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ���������� ���������� ����������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ���������� ���������� ����������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ���������� ���������� ����������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ���������� ���������� ����������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ���������� ���������� ����������

(1) Computed based on funding policy methods and assumptions.

(2) For the July 1, 2014 valuation and all preceding valuations, assets are valued at market as of the valuation date.
Use of 3-year smoothing to calculate the actuarial value of plan assets has been implemented prospectively: the July 1, 2015 valuation used 
a 2-year smoothing; subsequent valuations use a 3-year smoothing.
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EXHIBIT 6: ANALYSIS OF ACTUARIAL GAINS OR LOSSES
(All Dollar Amounts in Millions)

Gain (Loss) for Period

������������������ ������������������ ������������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H

Investment income was greater (less) than expected, net of asset smoothing, if
applicable. $ 5.9 $ 1.8 $ 1.6

�&�2�/�$�V

COLAs were less (greater) than expected. 3.2 7.1 1.9

�2�W�K�H�U

Miscellaneous gains (and losses) resulting from other causes including retirees
dying younger (living longer) than expected. 0.0 2.8 7.7

�7�R�W�D�O���*�D�L�Q�����/�R�V�V�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���3�H�U�L�R�G���)�U�R�P���$�F�W�X�D�U�L�D�O���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H$ 9.1 $ 11.7 $ 11.2

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���,�Q�F�R�P�H

Actual contributions plus assumed investment returns were greater (less) than the
normal cost and interest on the UAAL. (0.2) 13.2 23.9

�1�R�Q���5�H�F�X�U�U�L�Q�J���,�W�H�P�V

Effect of automatic PERSI COLA. NA NA NA

Changes in actuarial assumptions and benefits caused a gain (loss). NA NA NA

PERSI Restoration of Purchasing Power and Discretionary COLA. NA NA NA

�&�R�P�S�R�V�L�W�H���*�D�L�Q�����/�R�V�V�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���3�H�U�L�R�G$ 8.9 $ 24.9 $ 35.1

Note: Effects related to losses are shown in parentheses. Numerical results are expressed as a decrease (increase) in the 
actuarial accrued liability.
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EXHIBIT 7: SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS FROM THE EMPLOYER
AND ALL OTHER CONTRIBUTING ENTITIES (Actual Dollar Amounts)

Fiscal
Year

Ending

Covered
Employee
Payroll (1)

Statutory
Employer

Contributions (2)

Additional
Employer

Contributions (2)

Insurance
Premium 
Payment

from the State
Total Employer
Contributions

Actuarially
Determined
Contribution

(ADC) (3)

Percentage
of ADC

Contributed

2010 $ 58,146,207 $ 36,937 $ 10,024,405 $ 3,480,989 $ 13,542,331 $ 7,959,238 170.1%

2011 59,337,447 31,616 10,229,773 3,052,326 13,313,715 7,959,238 167.3

2012 59,883,692 25,532 10,323,948 3,136,829 13,486,309 1,666,127 809.4

2013 62,969,139 25,617 10,855,876 3,345,821 14,227,314 1,666,127 853.9

2014 63,017,405 25,032 10,864,197 3,311,094 14,200,323 1,119,619 1,268.3

2015 63,780,545 17,259 7,720,025 3,568,189 11,305,473 0 NA

2016 68,017,833 17,723 3,400,892 3,779,982 7,198,597 0 NA

2017 70,568,501 12,273 3,638,264 3,802,450 7,452,987 0 NA

2018 74,848,287 12,226 3,731,159 3,962,841 7,706,226 0 NA

2019 78,284,032 12,715 3,914,200 4,320,912 8,247,827 0 NA

(1) Computed as the dollar amount of the actual employer contribution made as a percentage of payroll divided by the contribution rate, expressed as a 
percentage of payroll.

(2) Employer contributions are made as a percentage of actual payroll rather than as a dollar amount. The Statutory Employer FRF contributions in excess 
of PERSI required contributions are payable only on Class A & B active member payroll. The Additional Employer FRF contributions are payable on 
Class A & B and Class D active member payrolls.

(3) Starting July 1, 1996, the ADC, formerly known as the Annual Required Contribution (ARC), is computed as a dollar amount based on the entry age 
cost method and future payroll contributions from Class A & B members only. The ADC is computed for GASB reporting purposes only. The actual 
employer contributions as a percentage of payroll varied from those determined by the actuarial valuation based on the funding policy as shown in Table 
D-2 of the actuarial valuation report. Thus, as long as the actual contributions are made as a percentage of payroll under the current funding policy 
methods and assumptions, as required by the most recent actuarial valuation, the actual dollar amount of the employer contributions will differ from the 
dollar amount of the ADC.
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EXHIBIT 8: CONTRIBUTION RATES AS A PERCENT OF PAY

State
Contributions Employer Contributions

Total Employer
Contributions For Members

Year (1)

Fire
Insurance
Premium

Tax (2)

PERSI
Rate

Statutory
FRF Rate

Additional
Rate

Social
Security

Hired
Before

10/1/80 (3)

Hired
After

9/30/80 (4)

Effective
Date: July 1 October 1 January 1 October 1 January 1 October 1 October 1

2007 6.90% 10.73% 8.65% 17.24% 7.65% 36.62% 35.62%

2009 5.20 10.73 8.65 17.24 7.65 36.62 35.62

2011 5.10 10.73 8.65 17.24 7.65 36.62 35.62

2013 5.30 11.66 8.65 17.24 7.65 36.62 35.62

2014 5.20 11.66 8.65 17.24 (5) 7.65 36.62 35.62

2015 5.60 11.66 8.65 5.00 7.65 36.62 35.62

2016 5.60 11.66 8.65 5.00 7.65 36.62 35.62

2017 5.20 11.66 8.65 5.00 7.65 36.62 35.62

2018 5.30 11.66 8.65 5.00 7.65 36.62 35.62

2019 5.50 12.28 8.65 5.00 7.65 25.93 24.93

(1) Rates become effective on dates shown in given year. Biennial valuations were performed 1988-2000.

(2) Rate expressed as a percentage of the value of future fire insurance premium taxes over the value of future covered compensation.

(3) PERSI rate plus Statutory FRF rate plus additional rate.

(4) PERSI rate plus additional rate plus Social Security.

(5) Effective January 1, 2015, the Additional Employer Contribution Rate decreased from 17.24% to 5.00%.



ACTUARIAL SECTION

Idaho Firefighters' Retirement Fund

������

EXHIBIT 9: PROVISIONS OF GOVERNING LAW

�7�K�L�V�� �H�[�K�L�E�L�W�� �R�X�W�O�L�Q�H�V�� �R�X�U�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �O�D�Z�V�� �J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �,�G�D�K�R�� �)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�
�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �)�X�Q�G��
���)�5�)�������F�R�P�S�D�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�S�S�O�\���W�R���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V���R�I���W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P��
�R�I���,�G�D�K�R�����3�(�5�6�,�������D�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���6�H�F�W�L�R�Q�V�������������������W�K�U�R�X�J�K�������������������I�R�U���3�(�5�6�,���D�Q�G���6�H�F�W�L�R�Q�V������������������
�W�K�U�R�X�J�K�������������������I�R�U���)�5�)�����L�Q�F�O�X�V�L�Y�H���R�I���W�K�H���,�G�D�K�R���&�R�G�H���W�K�U�R�X�J�K���-�X�O�\�����������������������(�D�F�K���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���D�F�W�L�Y�H���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U��
�K�L�U�H�G���E�H�I�R�U�H���2�F�W�R�E�H�U���������������������L�V���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���W�K�H���O�D�U�J�H�U���R�I�����D�����D���E�H�Q�H�I�L�W���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���)�5�)���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V����
�F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J�� �D�O�O�� �R�I�� �K�L�V�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �D�V�� �D�� �I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U���� �D�Q�G�� ���E���� �D�� �3�(�5�6�,�� �E�H�Q�H�I�L�W���� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �V�H�U�Y�L�F�H��
�E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���2�F�W�R�E�H�U�������� ������������ �S�O�X�V���S�U�L�R�U���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�Q�G�H�U�H�G���E�H�I�R�U�H���-�X�O�\�� ������ ������������ �)�L�U�H�P�H�Q���K�L�U�H�G���2�F�W�R�E�H�U��������
�����������D�Q�G���O�D�W�H�U�����&�O�D�V�V���'���P�H�P�E�H�U�V�����D�U�H���Q�R�W���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���)�5�)���E�H�Q�H�I�L�W�V��

�,�Q���������������W�K�H���O�D�Z���Z�D�V���F�K�D�Q�J�H�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���W�R���D�O�O���P�H�P�E�H�U�V���R�I���)�5�)���H�T�X�D�O�O�\�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���F�K�D�Q�J�H����
�P�H�P�E�H�U�V���K�L�U�H�G���D�I�W�H�U���-�X�O�\���������������������D�Q�G���E�H�I�R�U�H���2�F�W�R�E�H�U�����������������������&�O�D�V�V���&���P�H�P�E�H�U�V�����U�H�F�H�L�Y�H�G���D���O�R�Z�H�U���O�H�Y�H�O��
�R�I�� �E�H�Q�H�I�L�W�V���� �&�O�D�V�V���$�� �P�H�P�E�H�U�V�� �D�U�H�� �P�H�P�E�H�U�V�� �K�L�U�H�G�� �S�U�L�R�U�� �W�R�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �Z�K�R�� �F�K�R�V�H�� �2�S�W�L�R�Q�� ������ �Z�K�H�U�H��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���V�W�D�W�H�Z�L�G�H���D�Y�H�U�D�J�H���S�D�L�G���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�
�V���V�D�O�D�U�\�����%�H�Q�H�I�L�W�V���D�U�H���E�D�V�H�G��
�R�Q���W�K�H���V�W�D�W�H�Z�L�G�H���D�Y�H�U�D�J�H�� �V�D�O�D�U�\�� �L�Q���H�I�I�H�F�W���D�W���W�K�H���G�D�W�H���R�I�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���� �&�O�D�V�V�� �%���P�H�P�E�H�U�V���D�U�H���D�O�O���2�S�W�L�R�Q������
�P�H�P�E�H�U�V���K�L�U�H�G���S�U�L�R�U���W�R���-�X�O�\���������������������Z�K�H�U�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�
�V��
�D�Q�Q�X�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\�����E�X�W���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���D�F�W�X�D�O���S�D�\��
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Retirement Provisions Affecting Firefighters In Idaho 

July 1, 2019

�3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P �)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�
���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G

Member Contribution
Rate

�������������R�I���V�D�O�D�U�\�� ���������������R�I���V�D�O�D�U�\������

Service Retirement
Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\ �$�J�H�� ������ �Z�L�W�K�� �I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �V�H�U�Y�L�F�H���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �V�L�[��
�P�R�Q�W�K�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���V�H�U�Y�L�F�H��

�������\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���D�Q�Q�X�D�O��
�$�O�O�R�Z�D�Q�F�H

�������������R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W�����������\�H�D�U���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\���I�R�U��
�W�K�H���H�D�F�K���\�H�D�U���R�I���F�U�H�G�L�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H

���������R�I���I�L�Q�D�O���I�L�Y�H���\�H�D�U���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\�����������S�O�X�V��
������������ �R�I�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �V�D�O�D�U�\�� �I�R�U�� �H�D�F�K�� �\�H�D�U�� �R�I��
�V�H�U�Y�L�F�H���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I���������\�H�D�U�V��

�0�D�[�L�P�X�P���%�H�Q�H�I�L�W �����������K�L�J�K�H�V�W���W�K�U�H�H���\�H�D�U���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ ���������R�I���I�L�Q�D�O���I�L�Y�H���\�H�D�U���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\����������

�0�L�Q�L�P�X�P���%�H�Q�H�I�L�W �)�R�U���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���G�X�U�L�Q�J���R�U���S�U�L�R�U���W�R�����������������������D�Q�Q�X�D�O��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���H�D�F�K���\�H�D�U���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�����L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���L�Q��
�V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�� �\�H�D�U�V�� �D�W�� �W�K�H�� �U�D�W�H�� �R�I�� �F�R�V�W���R�I���O�L�Y�L�Q�J��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V��

�1�R�Q�H��

(1)  For firefighters employed prior to July 1, 1976, who chose Option 1, contributions are calculated on the basis of the statewide 
average paid firefighter's salary. Benefits are based on the statewide average salary in effect at the date of retirement.

For firefighters employed prior to July 1, 1976, who chose Option 2, contributions are based on the individual members' 
salaries for the prior year. Benefits are based on actual pay.

��������Completed years of service. No partial years of service are recognized.



ACTUARIAL SECTION

              �(�[�K�L�E�L�W����
�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

������

�3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P �)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�
���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G

Non-Duty Disability
Retirement Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\ �)�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���V�H�U�Y�L�F�H�� �)�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H����������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�Q�Q�X�D�O
�$�O�O�R�Z�D�Q�F�H

�3�U�R�M�H�F�W�H�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �D�O�O�R�Z�D�Q�F�H��
�E�D�V�H�G�� �R�Q�� �D�F�F�U�X�H�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �S�O�X�V�� �V�H�U�Y�L�F�H��
�S�U�R�M�H�F�W�H�G���W�R���D�J�H�����������S�U�R�M�H�F�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���L�V��
�O�L�P�L�W�H�G���W�R���H�[�F�H�V�V���R�I���������\�H�D�U�V���R�Y�H�U���D�F�F�U�X�H�G��
�V�H�U�Y�L�F�H�������O�H�V�V���D�Q�\���D�P�R�X�Q�W���S�D�\�D�E�O�H���X�Q�G�H�U��
�Z�R�U�N�H�U�V�
���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���O�D�Z��

�������������R�I���I�L�Q�D�O���I�L�Y�H���\�H�D�U���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\����������

�W�L�P�H�V�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �V�H�U�Y�L�F�H������������ �R�U�� �V�D�P�H�� �D�V��
�V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���L�I���H�O�L�J�L�E�O�H��

�1�R�U�P�D�O���)�R�U�P �7�H�P�S�R�U�D�U�\�� �D�Q�Q�X�L�W�\�� �W�R�� �D�J�H�� ������ �S�O�X�V�� �D�Q�\��
�G�H�D�W�K���E�H�Q�H�I�L�W��

�3�D�\�D�E�O�H�� �I�R�U�� �I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�
�V�� �O�L�I�H�W�L�P�H���� �Z�L�W�K��
���������� �R�I�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�� �W�R�� �H�O�L�J�L�E�O�H��
�V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H���R�U���F�K�L�O�G�U�H�Q��

Duty Disability
Retirement Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\ �,�I�� �K�L�U�H�G�� �D�I�W�H�U�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �Q�R�� �V�H�U�Y�L�F�H��
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W���� �R�W�K�H�U�Z�L�V�H�� �V�D�P�H�� �D�V�� �Q�R�Q����
�G�X�W�\���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��

�1�R���D�J�H���R�U���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�Q�Q�X�D�O
�$�O�O�R�Z�D�Q�F�H

�6�D�P�H���D�V���Q�R�Q���G�X�W�\���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� ���������R�I���I�L�Q�D�O���I�L�Y�H���\�H�D�U���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\��

�1�R�U�P�D�O���)�R�U�P �6�D�P�H���D�V���Q�R�Q���G�X�W�\���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �6�D�P�H���D�V���Q�R�Q���G�X�W�\���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��

Special Disability
Benefit

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\ �)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�� �K�L�U�H�G�� �D�I�W�H�U�� �2�F�W�R�E�H�U�� ������ ����������
�D�Q�G���S�U�L�R�U���W�R���-�X�O�\���������������������Z�L�W�K���O�H�V�V���W�K�D�Q��
�������\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H��

�1�R�Q�H��

�%�H�Q�H�I�L�W �6�D�P�H���D�V���)�5�)���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���E�H�Q�H�I�L�W�� �1�R�Q�H��

(1) For firefighters employed prior to July 1, 1976, who chose Option 1, contributions are calculated on the basis of the statewide 
average paid firefighter's salary. Benefits are based on the statewide average salary in effect at the date of retirement.

For firefighters employed prior to July 1, 1976, who chose Option 2, contributions are based on the individual members' 
salaries for the prior year. Benefits are based on actual pay.

(2) Completed years of service. No partial years of service are recognized.



ACTUARIAL SECTION

              �(�[�K�L�E�L�W����
�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

������

�3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P �)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�
���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G

Death Benefits Before
Retirement

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\ �)�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �I�R�U�� �V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J�� �V�S�R�X�V�H�
�V��
�E�H�Q�H�I�L�W��

�1�R�Q���G�X�W�\���G�H�D�W�K�����)�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�������������'�X�W�\��
�G�H�D�W�K���� �1�R�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W���� �%�H�Q�H�I�L�W�V�� �D�U�H��
�S�D�\�D�E�O�H�� �W�R�� �V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J�� �V�S�R�X�V�H�� �R�U���� �L�I�� �Q�R�� �H�O�L�J�L�E�O�H��
�V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H�����W�R���X�Q�P�D�U�U�L�H�G���F�K�L�O�G�U�H�Q���X�Q�G�H�U��
������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�Q�Q�X�D�O
�$�O�O�R�Z�D�Q�F�H

�������$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���Z�L�W�K���L�Q�W�H�U�H�V�W��
�R�U

�������7�K�H���V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H���R�I���D���P�H�P�E�H�U���Z�L�W�K���I�L�Y�H��
�\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���Z�K�R���G�L�H�V���Z�K�L�O�H��

�L�����F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J��
�L�L���Q�R�Q�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J�����E�X�W���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U���E�H�Q�H�I�L�W�V�����R�U
�L�L�L���U�H�W�L�U�H�G���I�R�U���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\

�U�H�F�H�L�Y�H�V�� �D�Q�� �D�X�W�R�P�D�W�L�F�� �M�R�L�Q�W�� �D�Q�G�� �V�X�U�Y�L�Y�R�U��
�R�S�W�L�R�Q���D�S�S�O�L�H�G���W�R���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���R�I��
�W�K�H�� �P�H�P�E�H�U�
�V�� �D�F�F�U�X�H�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H��

�����������R�I���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W���W�K�H���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H��
�U�H�F�H�L�Y�H�G�� �D�V�� �D�� �G�X�W�\�� �R�U�� �Q�R�Q���G�X�W�\�� �G�L�V�D�E�L�O�L�W�\��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�����G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���F�D�X�V�H���R�I���K�L�V���G�H�D�W�K

�1�R�U�P�D�O���)�R�U�P �3�D�\�D�E�O�H�� �I�R�U�� �P�H�P�E�H�U�
�V�� �O�L�I�H�W�L�P�H���� �Z�L�W�K�� �G�H�D�W�K��
�E�H�Q�H�I�L�W�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �E�\�� �R�S�W�L�R�Q�� �V�H�O�H�F�W�H�G�� �D�W��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��

�3�D�\�D�E�O�H���I�R�U���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�
�V���O�L�I�H�W�L�P�H�����Z�L�W�K�������������R�I��
�E�H�Q�H�I�L�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���H�O�L�J�L�E�O�H���V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H��
�R�U���F�K�L�O�G�U�H�Q��

�2�S�W�L�R�Q�D�O���)�R�U�P �$�F�W�X�D�U�L�D�O���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���R�I���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���I�R�U�P���X�Q�G�H�U��
�W�K�H���R�S�W�L�R�Q�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\��
�D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���E�D�V�L�V���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G��

�1�R�Q�H��

Death Benefits After
Retirement

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\ �'�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\���R�U���H�V�W�D�W�H �6�X�U�Y�L�Y�L�Q�J�� �V�S�R�X�V�H�� �R�U���� �L�I�� �Q�R�� �H�O�L�J�L�E�O�H�� �V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J��
�V�S�R�X�V�H�����X�Q�P�D�U�U�L�H�G���F�K�L�O�G�U�H�Q���X�Q�G�H�U��������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�Q�Q�X�D�O
�$�O�O�R�Z�D�Q�F�H

�8�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �Q�R�U�P�D�O�� �I�R�U�P�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�����W�K�H���H�[�F�H�V�V�����L�I���D�Q�\�����R�I���W�K�H���P�H�P�E�H�U�
�V��
�D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �D�W��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �R�Y�H�U�� �D�O�O�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �U�H�F�H�L�Y�H�G����
�2�W�K�H�U�Z�L�V�H�� �S�D�\�D�E�O�H�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �R�S�W�L�R�Q��
�H�O�H�F�W�H�G��

�����������R�I���I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�
�V���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H��

(2) Completed years of service. No partial years of service are recognized��



ACTUARIAL SECTION

�(�[�K�L�E�L�W����
���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

������

�3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P �)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�
���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G

�(�D�U�O�\���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W
�$�O�O�R�Z�D�Q�F�H

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\ �$�J�H���������Z�L�W�K���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�L�[��
�P�R�Q�W�K�V�� �R�I�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �V�H�U�Y�L�F�H�� ���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J��
�P�H�P�E�H�U�V���R�Q�O�\����

�1�R�Q�H��

�$�P�R�X�Q�W���R�I
�$�O�O�R�Z�D�Q�F�H

�)�X�O�O���D�F�F�U�X�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�I���D�J�H��
�S�O�X�V���V�H�U�Y�L�F�H���H�T�X�D�O�V�����������R�W�K�H�U�Z�L�V�H�����W�K�H���D�F�F�U�X�H�G��
�V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���U�H�G�X�F�H�G���E�\��������������
�I�R�U���H�D�F�K���R�I���W�K�H���I�L�U�V�W���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���E�\���Z�K�L�F�K���W�K�H���H�D�U�O�\��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���G�D�W�H���S�U�H�F�H�G�H�V���W�K�H���G�D�W�H���W�K�H���P�H�P�E�H�U��
�Z�R�X�O�G�� �E�H�� �H�O�L�J�L�E�O�H�� �W�R�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �K�L�V�� �I�X�O�O�� �D�F�F�U�X�H�G��
�E�H�Q�H�I�L�W�����D�Q�G���E�\���������������I�R�U���H�D�F�K���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U��

�1�R�Q�H��

Vested Retirement
Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\ �)�R�U�P�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���P�H�P�E�H�U�V���Z�L�W�K���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I��
�P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �D�U�H�� �H�Q�W�L�W�O�H�G�� �W�R�� �U�H�F�H�L�Y�H��
�E�H�Q�H�I�L�W�V���D�I�W�H�U���D�W�W�D�L�Q�L�Q�J���D�J�H��������

�)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�� �Z�K�R�� �W�H�U�P�L�Q�D�W�H�� �D�I�W�H�U�� �I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �R�I��
�V�H�U�Y�L�F�H���������� �D�U�H�� �H�Q�W�L�W�O�H�G�� �W�R�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �E�H�Q�H�I�L�W�V��
�E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���D�W���D�J�H��������

�$�P�R�X�Q�W���R�I
�$�O�O�R�Z�D�Q�F�H

�6�D�P�H���D�V���H�D�U�O�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�� ������������ �R�I�� �I�L�Q�D�O�� �I�L�Y�H���\�H�D�U�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �V�D�O�D�U�\�� �W�L�P�H�V��
�\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H����������

Withdrawal Benefit �$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���L�Q�W�H�U�H�V�W�� �$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���L�Q�W�H�U�H�V�W

Post-Retirement Increases

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W �,�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �D�U�H�� �E�D�V�H�G�� �R�� �D�� �F�R�V�W���R�I���O�L�Y�L�Q�J�� �I�D�F�W�R�U��
�U�H�I�O�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���&�R�Q�V�X�P�H�U���3�U�L�F�H��
�,�Q�G�H�[�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���P�D�[�L�P�X�P���W�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�U��
�G�H�F�U�H�D�V�H���R�I���������L�Q���D�Q�\���\�H�D�U��

�%�H�Q�H�I�L�W�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �R�U�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �E�\�� �W�K�H�� �V�D�P�H��
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�� �E�\�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �S�D�L�G��
�I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�
�V���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���R�U���G�H�F�U�H�D�V�H�V�����7�K�H��
�F�K�D�Q�J�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���L�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���H�D�F�K���)�H�E�U�X�D�U�\��

�,�I�� �W�K�H�� �&�R�Q�V�X�P�H�U�� �3�U�L�F�H�� �,�Q�G�H�[�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �E�\�� �D�W��
�O�H�D�V�W�� ������ �I�U�R�P�� �$�X�J�X�V�W�� �W�R�� �$�X�J�X�V�W���� �D�� ������������
�D�Q�Q�X�D�O���S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �0�D�U�F�K�����$�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �R�I�� �X�S�� �W�R�� ������������ �H�D�F�K�� �\�H�D�U�� �P�D�\�� �E�H��
�D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G��

�,�I�� �W�K�H�� �&�3�,���8�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �E�\�� �O�H�V�V�� �W�K�D�Q�� ������ �R�U��
�G�H�F�U�H�D�V�H�V�����W�K�H���&�2�/�$���L�V���D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\���H�T�X�D�O���W�R��
�W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���&�3�,���8�����$���G�H�F�U�H�D�V�H���F�D�Q�Q�R�W���E�H��
�P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �������� �0�H�P�E�H�U�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �F�D�Q�Q�R�W��
�G�H�F�U�H�D�V�H���E�H�O�R�Z���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���D�W���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���E�H�Q�H�I�L�W��
�G�D�W�H��

(2) Completed years of service. No partial years of service are recognized
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�3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P �)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�
���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G

Post-Retirement
Increases

�$�P�R�X�Q�W���R�I
�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W

�,�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���D���F�R�V�W���R�I���O�L�Y�L�Q�J���I�D�F�W�R�U��
�U�H�I�O�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���&�R�Q�V�X�P�H�U���3�U�L�F�H��
�,�Q�G�H�[�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���P�D�[�L�P�X�P���W�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�U��
�G�H�F�U�H�D�V�H���R�I���������������L�Q���D�Q�\���\�H�D�U

�,�I�� �W�K�H�� �&�R�Q�V�X�P�H�U�� �3�U�L�F�H�� �,�Q�G�H�[�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �E�\�� �D�W��
�O�H�D�V�W�� ������ �I�U�R�P�� �$�X�J�X�V�W�� �W�R�� �$�X�J�X�V�W���� �D�� ������������
�D�Q�Q�X�D�O���S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �0�D�U�F�K�����$�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �R�I�� �X�S�� �W�R�� ������������ �H�D�F�K�� �\�H�D�U�� �P�D�\�� �E�H��
�D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G��

�,�I�� �W�K�H�� �&�3�,���8�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �E�\�� �O�H�V�V�� �W�K�D�Q�� ������ �R�U��
�G�H�F�U�H�D�V�H�V�����W�K�H���&�2�/�$���L�V���D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\���H�T�X�D�O���W�R��
�W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���&�3�,���8�����$���G�H�F�U�H�D�V�H���F�D�Q�Q�R�W���E�H��
�P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �������� �0�H�P�E�H�U�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �F�D�Q�Q�R�W��
�G�H�F�U�H�D�V�H���E�H�O�R�Z���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���D�W���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���E�H�Q�H�I�L�W��
�G�D�W�H��

�%�H�Q�H�I�L�W�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �R�U�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �E�\�� �W�K�H�� �V�D�P�H��
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�� �E�\�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �S�D�L�G��
�I�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�
�V���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���R�U���G�H�F�U�H�D�V�H�V�����7�K�H��
�F�K�D�Q�J�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���L�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���H�D�F�K���)�H�E�U�X�D�U�\��

�(�[�K�L�E�L�W����
���F�R�Q�F�O�X�G�H�G��
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���������:�����%�D�Q�Q�R�F�N���6�W�U�H�H�W��

�6�X�L�W�H��������

�%�R�L�V�H�����,�'������������
Tel  ������������������������������

Fax  ������������������������������

�Z�Z�Z���P�L�O�O�L�P�D�Q���F�R�P

�2�F�W�R�E�H�U������������������

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G
�3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R���6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R
�3���2�����%�R�[������������
�%�R�L�V�H�����,�'������������

�0�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G��

�0�L�O�O�L�P�D�Q���K�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D�Q�Q�X�D�O���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���-�X�G�J�H�V�¶���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���R�I���W�K�H���6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R��
���-�5�)���� �E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �-�X�Q�H�� �������� ���������� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���� �8�Q�W�L�O�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �W�K�H�� �-�5�)�� �Z�D�V�� �D�Q��
�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���)�X�Q�G�����%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����W�K�H���)�X�Q�G���K�D�V���E�H�H�Q���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G��
�E�\�� �W�K�H�� �3�X�E�O�L�F�� �(�P�S�O�R�\�H�H�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �6�\�V�W�H�P�� �R�I�� �,�G�D�K�R�� ���3�(�5�6�,������ �,�W�� �L�V�� �D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G�� �W�K�D�W�� �I�X�W�X�U�H�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���H�Y�H�U�\���\�H�D�U���Z�L�W�K���W�K�H���Q�H�[�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���D�V���R�I���-�X�O�\������������������

Contribution Rates

�7�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�� �R�I�� �W�K�H�� �)�X�Q�G�� �L�V�� �W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�V�� �W�K�D�W�� �Z�L�O�O�� �W�H�Q�G�� �W�R�� �U�H�P�D�L�Q�� �O�H�Y�H�O�� �D�V��
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�V���R�I���S�D�\�U�R�O�O�����7�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���W�R�W�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���L�V���������������������������������H�P�S�O�R�\�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H��
�D�Q�G�����������������H�P�S�O�R�\�H�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�����%�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
�U�H�V�X�O�W�V�����W�K�L�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���Z�L�O�O���E�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���D�P�R�U�W�L�]�H���W�K�H���8�Q�I�X�Q�G�H�G���$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�F�F�U�X�H�G���/�L�D�E�L�O�L�W�\�����8�$�$�/����
�R�Y�H�U���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�G���������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�L�Q�J���-�X�O�\������������������

Funding Status

�%�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����W�K�H���8�$�$�/���Z�D�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���E�\�����������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�H���W�R���D�Q���D�V�V�H�W��
�J�D�L�Q���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������6�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���D�V�V�H�W�V���H�D�U�Q�H�G���D���Q�H�W���U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��
�I�R�U���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I�����������������Z�K�L�F�K���L�V���������������D�E�R�Y�H���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I�����������������$�O�O���R�W�K�H�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��
�J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�\���E�\�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����7�K�X�V�����W�K�H���W�R�W�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���J�D�L�Q���I�R�U���W�K�H��
�\�H�D�U���Z�D�V�����������������P�L�O�O�L�R�Q��

�$�O�V�R�����W�K�H���8�$�$�/���G�H�F�U�H�D�V�H�G���E�\�����������������P�L�O�O�L�R�Q���E�H�F�D�X�V�H���D�F�W�X�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���S�O�X�V���D�V�V�X�P�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q�V��
�Z�H�U�H���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���D�Q�G���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���W�K�H���8�$�$�/��

�7�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�V�� �D�U�H�� �D�G�H�T�X�D�W�H�� �W�R�� �D�P�R�U�W�L�]�H�� �W�K�H�� �1�R�U�P�D�O�� �&�R�V�W�� �D�Q�G�� �8�$�$�/�� �E�D�O�D�Q�F�H�� �R�Y�H�U�� �W�K�H��
�U�H�T�X�L�U�H�G���������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G��

�7�K�H���I�X�Q�G�L�Q�J���V�W�D�W�X�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P���D�����������������I�X�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R���R�Q���-�X�O�\���������������������W�R�����������������R�Q���-�X�O�\��������������������
�7�K�H���I�X�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R���L�V���W�K�H���U�D�W�L�R���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G��
�O�L�D�E�L�O�L�W�\��

Comparison to GASB Statement No. 67 Liabilities

�7�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�V�����������������Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�L�V���I�L�J�X�U�H��
�L�Q�F�O�X�G�H�V���������������I�R�U���H�[�S�H�F�W�H�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����)�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���I�X�Q�G�L�Q�J��
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�V�W�D�W�X�V���D�Q�G���8�$�$�/�����Z�H���X�V�H���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���W�K�D�W���L�V���Q�H�W���R�I���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���������������������7�K�H���I�L�J�X�U�H�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�L�V��
�U�H�S�R�U�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�L�V���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H��

�7�K�L�V���L�V���L�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���7�R�W�D�O���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\�����7�3�/�����D�Q�G���1�H�W���3�H�Q�V�L�R�Q��
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�W�R���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V���Z�L�W�K�R�X�W���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���S�U�L�R�U���Z�U�L�W�W�H�Q���F�R�Q�V�H�Q�W�����0�L�O�O�L�P�D�Q���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G���W�R���E�H�Q�H�I�L�W���R�U���F�U�H�D�W�H���D���O�H�J�D�O��
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���D�� �7�K�H���6�\�V�W�H�P���P�D�\���S�U�R�Y�L�G�H���D���F�R�S�\���R�I���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N�����L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\�����W�R���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H
�D�G�Y�L�V�R�U�V���Z�K�R���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���G�X�W�\���R�I���F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O�L�W�\���D�Q�G���Z�K�R���D�J�U�H�H���W�R���Q�R�W���X�V�H���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N���I�R�U���D�Q�\
�S�X�U�S�R�V�H���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�R���E�H�Q�H�I�L�W���W�K�H���6�\�V�W�H�P��

���E�� �7�K�H���6�\�V�W�H�P���P�D�\���S�U�R�Y�L�G�H���D���F�R�S�\���R�I���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N�����L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\�����W�R���R�W�K�H�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���H�Q�W�L�W�L�H�V�����D�V
�U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���O�D�Z��

�1�R���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���U�H�F�L�S�L�H�Q�W���R�I���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N���S�U�R�G�X�F�W���V�K�R�X�O�G���U�H�O�\���X�S�R�Q���0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���Z�R�U�N���S�U�R�G�X�F�W�����6�X�F�K���U�H�F�L�S�L�H�Q�W�V��
�V�K�R�X�O�G���H�Q�J�D�J�H���T�X�D�O�L�I�L�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���I�R�U���D�G�Y�L�F�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���W�R���W�K�H�L�U���R�Z�Q���V�S�H�F�L�I�L�F���Q�H�H�G�V��

�7�K�H���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V���Z�K�R���Z�R�U�N�H�G���R�Q���W�K�L�V���D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W���D�U�H���S�H�Q�V�L�R�Q���D�F�W�X�D�U�L�H�V�����0�L�O�O�L�P�D�Q�¶�V���D�G�Y�L�F�H���L�V���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G�H�G��
�W�R���E�H���D���V�X�E�V�W�L�W�X�W�H���I�R�U���T�X�D�O�L�I�L�H�G���O�H�J�D�O���R�U���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���F�R�X�Q�V�H�O��

�7�K�H���V�L�J�Q�L�Q�J�� �D�F�W�X�D�U�L�H�V���D�U�H���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�I�� �W�K�H���S�O�D�Q���V�S�R�Q�V�R�U���� �:�H���D�U�H���Q�R�W���D�Z�D�U�H���R�I�� �D�Q�\�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���W�K�D�W��
�Z�R�X�O�G���L�P�S�D�L�U���W�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���R�X�U���Z�R�U�N��

�2�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���I�R�U�H�J�R�L�Q�J�����Z�H���K�H�U�H�E�\���F�H�U�W�L�I�\���W�K�D�W�����W�R���W�K�H���E�H�V�W���R�I���R�X�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���E�H�O�L�H�I�����W�K�L�V���O�H�W�W�H�U���L�V��
�F�R�P�S�O�H�W�H���D�Q�G���D�F�F�X�U�D�W�H���D�Q�G���K�D�V���E�H�H�Q���S�U�H�S�D�U�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�Q�G���D�F�F�H�S�W�H�G��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����:�H���D�U�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���$�P�H�U�L�F�D�Q���$�F�D�G�H�P�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�H�V���D�Q�G���)�H�O�O�R�Z�V��
�R�I���W�K�H���6�R�F�L�H�W�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�H�V���D�Q�G���P�H�H�W���W�K�H���4�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���W�K�H���$�P�H�U�L�F�D�Q���$�F�D�G�H�P�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�H�V��
�W�R���U�H�Q�G�H�U���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���R�S�L�Q�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���K�H�U�H�L�Q��
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�7�K�H���H�Q�F�O�R�V�H�G���(�[�K�L�E�L�W�V�������W�K�U�R�X�J�K�������S�U�R�Y�L�G�H���I�X�U�W�K�H�U���U�H�O�D�W�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����0�L�O�O�L�P�D�Q���L�V���F�R�P�S�O�H�W�H�O�\��
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H�V�H���H�[�K�L�E�L�W�V�����6�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����W�K�H�\���D�U�H��

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�X�P�P�D�U�\���R�I���$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���0�H�W�K�R�G�V

�(�[�K�L�E�L�W�� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���$�F�W�L�Y�H���0�H�P�E�H�U���9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�D

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���5�H�W�L�U�H�H���D�Q�G���%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\���9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�D

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���)�X�Q�G�L�Q�J���3�U�R�J�U�H�V�V

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�R�O�Y�H�Q�F�\���7�H�V�W

�(�[�K�L�E�L�W���� �$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���$�F�W�X�D�U�L�D�O���*�D�L�Q�V���R�U���/�R�V�V�H�V

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���(�P�S�O�R�\�H�U

�(�[�K�L�E�L�W���� �6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���(�P�S�O�R�\�H�U���(�[�S�U�H�V�V�H�G���D�V���D
�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���&�R�Y�H�U�H�G���3�D�\�U�R�O�O

�(�[�K�L�E�L�W���� �3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���*�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���/�D�Z

�5�H�V�S�H�F�W�I�X�O�O�\���V�X�E�P�L�W�W�H�G��

�%�U�H�W���'�����/�L�Q�W�R�Q�����)���6���$�������0���$���$���$��
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�Q�G���&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���$�F�W�X�D�U�\

�-�H�I�I�U�H�\���'�����%�U�D�G�O�H�\�����)���6���$�������0���$���$���$��
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�Q�G���&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���$�F�W�X�D�U�\

�%�'�/���-�'�%���U�F���W�Q
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EXHIBIT 1: SUMMARY OF ACTUARIAL ASSUMPTIONS AND METHODS EFFECTIVE JULY 1, 
2019

1. Investment Return (Adopted July 1, 2014)

�7�K�H���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H���R�I�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���R�Q���W�K�H���D�V�V�H�W�V���� �Q�H�W���R�I�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���� �I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G���L�V
�D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H�����������������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���������������I�R�U���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�������F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G���D�Q�Q�X�D�O�O�\��

2. Actuarial Value of Assets

�$�O�O���D�V�V�H�W�V���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���D�W���P�D�U�N�H�W���D�V���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H��

3. Actuarial Assumptions

�7�K�H�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �P�H�W�K�R�G�V�� �Z�H�U�H�� �D�G�R�S�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �3�(�5�6�,�� �%�R�D�U�G�� �E�D�V�H�G�� �X�S�R�Q
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���U�H�W�D�L�Q�H�G���D�F�W�X�D�U�\�����7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���S�H�U�L�R�G�L�F���V�W�X�G�L�H�V
�R�I���W�K�H���3�(�5�6�,���W�R�W�D�O���I�X�Q�G�¶�V���D�F�W�X�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

4. Service Retirement

�$�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�V�V�X�P�H�G���W�R���R�F�F�X�U���D�P�R�Q�J���S�H�U�V�R�Q�V���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U���D���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�U�H
�L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H��

Age
Rate of 

Retirement ������

���� ����
���� ����
���� ������
���� ������
���� ��������

(1) Eligibility occurs after 20 years of service, attained age 55 with 15 years of service, attained age 60
with 10 years of service, or attained age 65 with four years of service.

5. Mortality (Adopted July 1, 2019)

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���0�H�P�E�H�U�V�����6�H�U�Y�L�F�H���D�Q�G���'�L�V�D�E�L�O�L�W�\���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���0�H�P�E�H�U�V�����D�Q�G���%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V

Males�� �3�U�H���&�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W�� �*�H�Q�H�U�D�O���3�X�E�������������$�E�R�Y�H���0�H�G�L�D�Q���W�D�E�O�H�V���I�R�U���P�D�O�H��
�H�P�S�O�R�\�H�H�V

�3�R�V�W���&�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W���*�H�Q�H�U�D�O���3�X�E�������������$�E�R�Y�H���0�H�G�L�D�Q���W�D�E�O�H�V���I�R�U���P�D�O�H���K�H�D�O�W�K�\��
�D�Q�Q�X�L�W�D�Q�W�V

Females�� �3�U�H���F�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W�� �*�H�Q�H�U�D�O���3�X�E�������������$�E�R�Y�H���0�H�G�L�D�Q���W�D�E�O�H�V���I�R�U���I�H�P�D�O�H��
�H�P�S�O�R�\�H�H�V

�3�R�V�W���&�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W���*�H�Q�H�U�D�O���3�X�E�������������$�E�R�Y�H���0�H�G�L�D�Q���W�D�E�O�H�V���I�R�U���I�H�P�D�O�H���K�H�D�O�W�K�\��
�D�Q�Q�X�L�W�D�Q�W�V

�$�O�O�� �P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �W�D�E�O�H�V�� �D�U�H�� �D�G�M�X�V�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V�� �X�V�L�Q�J�� �S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�� �V�F�D�O�H��
�0�3������������
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6. Disability Retirement

�1�R�Q�H��

7. Other Terminations of Employment

�7�K�H�U�H���D�U�H���Q�R���R�W�K�H�U���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�U�H���Y�D�O�X�H�G��

8. Future Salaries (Adopted July 1, 2014)

�7�K�H���U�D�W�H���R�I���D�Q�Q�X�D�O���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H���D�V�V�X�P�H�G���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���L�V��������������

9. Growth in Membership (Adopted July 1, 2014)

�,�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �W�K�H�� �F�R�P�E�L�Q�H�G�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�I�� �V�W�D�E�O�H�� �D�F�W�L�Y�H�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �D�Q�G�� �V�D�O�D�U�\�� �O�H�Y�H�O�V�� �D�U�H�� �D�V�V�X�P�H�G�� �W�R��
�S�U�R�G�X�F�H���D���������������D�Y�H�U�D�J�H���D�Q�Q�X�D�O���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���L�Q���W�K�H���S�D�\�U�R�O�O���R�I���F�R�Y�H�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V��

10. Interest on Employee Contributions

�7�K�H���F�U�H�G�L�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���R�Q���H�P�S�O�R�\�H�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���L�V���D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H��������������

11. Postretirement Benefit Increases (Cost of Living Adjustments) (Adopted July 1, 2014)

�$�Q�\���P�H�P�E�H�U���Z�K�R���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���S�U�L�R�U���W�R���-�X�O�\�������������������L�V���D�V�V�X�P�H�G���W�R���K�D�Y�H���D���S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H��
�R�I���������������S�H�U���\�H�D�U�����+�R�Z�H�Y�H�U�����I�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���P�D�G�H���D�Q���L�U�U�H�Y�R�F�D�E�O�H���H�O�H�F�W�L�R�Q���S�U�L�R�U���W�R���$�X�J�X�V�W������������������
�W�R�� �K�D�Y�H�� �W�K�H�L�U�� �S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �,�G�D�K�R�� �&�R�G�H�� �6�H�F�W�L�R�Q�� ������������������ �D��
�S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���������������S�H�U���\�H�D�U���L�V���D�V�V�X�P�H�G���L�Q�V�W�H�D�G��

�$�Q�\�� �P�H�P�E�H�U�� �Z�K�R�� �D�V�V�X�P�H�G�� �R�I�I�L�F�H�� �R�Q�� �R�U�� �D�I�W�H�U�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �L�V�� �D�V�V�X�P�H�G�� �W�R�� �K�D�Y�H�� �D�� �S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���������������S�H�U���\�H�D�U��

12. Probability of Marriage

�7�K�H���P�D�U�U�L�D�J�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���I�R�U���D�O�O���P�H�P�E�H�U�V���L�V���������������0�D�O�H�V���D�U�H���D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H�������\�H�D�U�V���R�O�G�H�U���W�K�D�Q��
�W�K�H�L�U���V�S�R�X�V�H�V��

13. Actuarial Cost Method

�7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���L�V���S�U�H�S�D�U�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���H�Q�W�U�\���D�J�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G�����8�Q�G�H�U���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V��
�R�I���W�K�L�V���P�H�W�K�R�G�����W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�H�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���R�I���H�D�F�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q��
�W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���L�V���D�O�O�R�F�D�W�H�G���D�V���D���O�H�Y�H�O���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�¶�V���S�U�R�M�H�F�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q��
�H�Q�W�U�\���D�J�H���D�Q�G���D�V�V�X�P�H�G���H�[�L�W�����7�K�H���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���D���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���\�H�D�U��
�L�V���F�D�O�O�H�G���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W�����7�K�H���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���Q�R�W���S�U�R�Y�L�G�H�G���I�R�U���D�W���D���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
�G�D�W�H���E�\���W�K�H���V�X�P���R�I�����D�����W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G�����E�����W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���I�X�W�X�U�H��
�Q�R�U�P�D�O�� �F�R�V�W�V�� �L�V�� �F�D�O�O�H�G�� �W�K�H�� �X�Q�I�X�Q�G�H�G�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �D�F�F�U�X�H�G�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� ���8�$�$�/������ �7�K�H�� �8�$�$�/���� �L�I�� �S�R�V�L�W�L�Y�H���� �L�V��
�D�P�R�U�W�L�]�H�G���D�V���D���O�H�Y�H�O���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�H�G���V�D�O�D�U�L�H�V���R�I���S�U�H�V�H�Q�W���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���)�X�Q�G��
�G�X�U�L�Q�J�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q�� �S�H�U�L�R�G�V���� �,�Q�� �H�I�I�H�F�W���� �W�K�L�V�� �P�H�D�Q�V�� �W�K�D�W�� �8�$�$�/�� �D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �D�U�H��
�D�V�V�X�P�H�G���W�R���J�U�R�Z���D�W���W�K�H���V�D�P�H���U�D�W�H���D�V���W�K�H���*�H�Q�H�U�D�O���:�D�J�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�����F�X�U�U�H�Q�W�O�\����������������

�7�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���U�D�W�H�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�L�V���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���D�O�O���F�X�U�U�H�Q�W���D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V��
�D�V���R�I���-�X�O�\�������������������I�R�U���H�D�F�K���V�H�[���D�Q�G���W�\�S�H���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H���L�Q���W�K�D�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H�V��
�R�I���S�U�R�M�H�F�W�H�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���R�I���S�U�R�M�H�F�W�H�G���V�D�O�D�U�L�H�V���I�R�U���D�O�O���D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V���Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�����7�K�H���U�D�W�L�R���R�I��
�W�K�H���W�Z�R���L�V���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���U�D�W�H��
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������

14. Experience Studies

�$���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���V�W�X�G�\���Z�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���L�Q�������������Z�K�L�F�K���X�S�G�D�W�H�G���W�K�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����G�L�V�D�E�L�O�L�W�\����
�D�Q�G���P�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���H�O�H�F�W�L�R�Q���U�D�W�H���I�R�U���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���X�Q�G�H�U���3�D�U�D�J�U�D�S�K�����E�����R�I���V�H�F�W�L�R�Q������������������������
�,�G�D�K�R���F�R�G�H�����6�H�H���R�X�U���O�H�W�W�H�U���G�D�W�H�G���$�X�J�X�V�W���������������������I�R�U���G�H�W�D�L�O�V�����7�K�H���-�5�)���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\��
�U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���X�V�H�G���I�R�U���W�K�H���3�(�5�6�,���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��

15. Recent Changes

�7�K�H�U�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Q�R���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���V�L�Q�F�H���W�K�H���S�U�L�R�U���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
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EXHIBIT 2: SCHEDULE OF ACTIVE MEMBER VALUATION DATA

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H
�-�X�O�\����

�$�Q�Q�X�D�O���6�D�O�D�U�L�H�V

�1�X�P�E�H�U �7�R�W�D�O�������� �$�Y�H�U�D�J�H
�$�Q�Q�X�D�O���,�Q�F�U�H�D�V�H

�L�Q���$�Y�H�U�D�J�H

�������� ���� �� ������������������ �� �������������� �1�$

�������� ���� ������������������ �������������� ��������

�������� ���� ������������������ �������������� ��������

�������� ���� ������������������ �������������� ��������

�������� ���� ������������������ �������������� ��������

(1) Annualized average salaries for covered members for the 12-month period commencing July 1 to June 30 of the current
valuation period.

�&�R�Q�F�O�X�G�H�G
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EXHIBIT 3: SCHEDULE OF RETIREE AND BENEFICIARY VALUATION DATA

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H
�-�X�O�\����

�1�X�P�E�H�U

�&�2�/�$
�,�Q�F�U�H�D�V�H�V���*�U�D�Q�W�H�G

�3�U�H�Y�L�R�X�V���<�H�D�U

�7�R�W�D�O �$�G�G�H�G �5�H�P�R�Y�H�G �-�5�) �3�(�5�6�,

�������� ���� �� �� �������� ����������

�������� ���� �� �² ���������� ������ ����������

�������� ������ �� �� ���������� ������ ����������

�������� ������ �� �� ���������� ������ ����������

�������� ������ �� �� ���������� ������ ����������

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H
�-�X�O�\����

�$�Q�Q�X�D�O���%�H�Q�H�I�L�W�V

�7�R�W�D�O �$�G�G�H�G������ �5�H�P�R�Y�H�G �$�Y�H�U�D�J�H

�$�Q�Q�X�D�O
�,�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q��

�$�Y�H�U�D�J�H

�������� �� ������������������ �� �������������� �� �������������� �� ������������ �1�$
�������� ������������������ �������������� �² ������������ ��������
�������� ������������������ �������������� ������������ ������������ ��������
�������� ������������������ �������������� �������������� ������������ ��������
�������� ������������������ �������������� ������������ ������������ ��������

(1) JRF COLA’s are based on salary increase of position previously held by the retiree. Pay raises vary by position. The raises
effective July 1, 2016 ranged from 0.00% to 3.70%. The raises effective July 1, 2017 ranged from 2.49% to 6.59%. The
raises effective July 1, 2018 ranged from 2.63% to 3.20%. The raises effective July 1, 2019 ranged from 2.46% to 2.81%

(2) Includes postretirement increases for all retirees and beneficiaries.
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EXHIBIT 4: SCHEDULE OF FUNDING PROGRESS
(All Dollar Amounts in Thousands)

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���'�D�W�H

�-�X�O�\����

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�H

�R�I���$�V�V�H�W�V

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�$�F�F�U�X�H�G
�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
���$�$�/��������

�8�Q�I�X�Q�G�H�G
�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�$�F�F�U�X�H�G
�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
���8�$�$�/��������

�)�X�Q�G�H�G
�5�D�W�L�R

�&�R�Y�H�U�H�G
�3�D�\�U�R�O�O������

�8�$�$�/���D�V���D
�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��
�R�I���&�R�Y�H�U�H�G

�3�D�\�U�R�O�O

�������� �� ������������ �� ������������ �� ������������ ���������� �� ���������� ������������

�������� ������������ �������������� ������������ ���������� ���������� ������������

�������� ������������ �������������� ������������ ���������� ���������� ������������

�������� ������������ �������������� ������������ ���������� ���������� ������������

�������� ������������ �������������� ������������ ���������� ���������� ������������

(1) Actuarial present value of benefits less actuarial present value of future normal costs based on entry age actuarial cost
method.

(2) Actuarial accrued liabilities less actuarial value of assets.

(3) Covered Payroll includes compensation paid to all active judges for whom contributions were made to JRF. Covered Payroll
differs from the Active Member Valuation Payroll shown in Exhibit 2, which is an annualized compensation of only those
members who were active on the actuarial valuation date.
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EXHIBIT 5: SOLVENCY TEST
(All Dollar Amounts in Thousands)

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�D�W�L�R�Q

�'�D�W�H
�-�X�O�\����

�$�F�W�X�D�U�L�D�O
�9�D�O�X�H���R�I
�$�V�V�H�W�V

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U
�3�R�U�W�L�R�Q���R�I���$�F�W�X�D�U�L�D�O

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���&�R�Y�H�U�H�G���E�\
�$�V�V�H�W�V

���$�� ���%�� ���&��

�$�F�W�L�Y�H���0�H�P�E�H�U
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�5�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G
�%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V

�$�F�W�L�Y�H
�0�H�P�E�H�U

���(�P�S�O�R�\�H�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�G
�3�R�U�W�L�R�Q�� ���$�� ���%�� ���&��

�������� �� ������������ �� ���������� �� ������������ �� ������������ ������������ ������������ ����������

�������� ������������ ���������� ������������ ������������ ������������ ���������� ��������

�������� ������������ ���������� ������������ ������������ ������������ ������������ ��������

�������� ������������ ���������� ������������ ������������ ������������ ������������ ����������

�������� ������������ ���������� ������������ ������������ ������������ ���������� ��������
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EXHIBIT 6: ANALYSIS OF ACTUARIAL GAINS OR LOSSES
(All Dollar Amounts in Thousands)

Gain (Loss) for Period

2016-2017 2017-2018 2018-2019

Investment Income

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���Z�D�V���J�U�H�D�W�H�U�����O�H�V�V�����W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G�����Q�H�W���R�I���D�V�V�H�W
�V�P�R�R�W�K�L�Q�J�����L�I���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�� �� ���������� �� ���������� �� ������

Pay Increases

�3�D�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�Q�G���&�2�/�$�V���Z�H�U�H���O�H�V�V�����J�U�H�D�W�H�U�����W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G�� ������ ������ ������

Assumption Changes

�7�K�H�U�H���Z�H�U�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �² �² ��������������

Other

�0�L�V�F�H�O�O�D�Q�H�R�X�V���J�D�L�Q�V�����D�Q�G���O�R�V�V�H�V�����U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���R�W�K�H�U���F�D�X�V�H�V��
�L�Q�F�O�X�G�H�V���J�D�L�Q�V���R�U���O�R�V�V�H�V���G�X�H���W�R���U�H�W�L�U�H�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� ���������� ������ ��������

�7�R�W�D�O���*�D�L�Q�����/�R�V�V�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���3�H�U�L�R�G���)�U�R�P���$�F�W�X�D�U�L�D�O���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H �� ���������� �� ���������� �� ��������������

Contribution Income

�$�F�W�X�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���S�O�X�V���D�V�V�X�P�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q�V���Z�H�U�H
�J�U�H�D�W�H�U�����O�H�V�V�����W�K�D�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���W�K�H���8�$�$�/�� ���������� ������ ������

Non-Recurring Items

�(�I�I�H�F�W���R�I���D�X�W�R�P�D�W�L�F�������������3�(�5�6�,���&�2�/�$ �1�$ �1�$ �1�$

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���F�D�X�V�H�G���D���J�D�L�Q
���O�R�V�V���� �1�$ �1�$ �1�$

�3�(�5�6�,���5�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���3�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���3�R�Z�H�U���D�Q�G���'�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���&�2�/�$ �1�$ �1�$ �1�$

Composite Gain (Loss) During the Period �� ���������� �� ���������� �� ��������������

Note:  Effects related to losses are shown in parentheses. Numerical results are expressed as a decrease
(increase) in the UAAL.
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EXHIBIT 7: �� SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS FROM THE EMPLOYER
(Actual Dollar Amounts ��

Fiscal
Year

Ending

Covered 
Employee 
Payroll (1)

Total 
Actual 

Employer
Contributions (2)

Actuarially
Determined
Contribution

(ADC)(3)

Percentage of
ADC Dollars
Contributed

�������������� �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ ��������

�������������� ������������������ ������������������ ������������������ ������

�������������� ������������������ ������������������ ������������������ ��������

�������������� ������������������ ������������������ ������������������ ��������

�������������� ������������������ ������������������ ������������������ ��������

(1) Computed as the dollar amount of the actual employee contribution made as a percentage of payroll divided by the contribution rate,
expressed as a percentage of payroll.

(2) The actual JRF employer contributions are expressed as a percentage of payroll. Employer contributions are made as a percentage of
actual payroll in accordance with statute and the Board’s Funding Policy. Thus, the actual employer contributions set by both statute and
the Board’s Funding Policy may differ from the computed Actuarially Determined Contribution (ADC) employer contribution rate for GASB
disclosure purposes.

(3) The ADC is computed as a dollar amount based on the entry age cost method and future payroll contributions from members. The ADC
is computed for GASB reporting purposes only. As long as the actual contributions are made as a percentage of payroll under the current
funding policy methods and assumptions, as required by the most recent actuarial valuation, the actual dollar amount of the employer
contributions will differ from the dollar amount of the ADC.
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EXHIBIT 8: SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS FROM THE EMPLOYER 
EXPRESSED AS A PERCENTAGE OF COVERED PAYROLL

Fiscal Year
Ending

Actual JRF
Employer

Contribution % (1)

Annual
Determined
Contribution 

(ADC) %(2)

Percentage of
ADC

Contributed

�������������� ������������ ������������ ��������

�������������� ������������ ������������ ������

�������������� ������������ ������������ ��������

�������������� ������������ ������������ ��������

�������������� ������������ ������������ ��������

(1) The actual JRF employer contributions are expressed as a percentage of covered payroll. Employer contributions are made as a percentage 
of actual payroll in accordance with the Idaho Codes. Thus, the actual employer contributions set by the Idaho Codes may differ from the 
computed ADC employer contribution rate for GASB disclosure purposes.

(2) The ADC is equal to the employer normal cost rate plus a 25-year amortization of any UAAL or minus a 25-year amortization of any Funding 
Reserve amount.
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EXHIBIT 9: PROVISIONS OF GOVERNING LAW

�$�O�O���D�F�W�X�D�U�L�D�O���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���V�W�D�W�X�W�H�V���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J��
�W�K�H���-�X�G�J�H�V�¶���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���R�I���W�K�H���6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R�����D�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���6�H�F�W�L�R�Q�V����������������
�W�K�U�R�X�J�K�������������������L�Q�F�O�X�V�L�Y�H�����R�I���W�K�H���,�G�D�K�R���&�R�G�H�����Z�L�W�K���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�K�U�R�X�J�K���-�X�O�\��
�������������������7�K�H���E�H�Q�H�I�L�W���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�L�V���O�D�Z���D�U�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���E�U�L�H�I�O�\��
�E�H�O�R�Z�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�R���W�K�H���,�G�D�K�R���&�R�G�H�����7�K�L�V���V�X�P�P�D�U�\���G�R�H�V��
�Q�R�W���D�W�W�H�P�S�W���W�R���F�R�Y�H�U���D�O�O���W�K�H���G�H�W�D�L�O�H�G���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���O�D�Z�����0�H�P�E�H�U�V���V�H�H�N�L�Q�J���V�S�H�F�L�I�L�F��
�S�O�D�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���V�K�R�X�O�G���F�R�Q�V�X�O�W���W�K�H�L�U���P�H�P�E�H�U���K�D�Q�G�E�R�R�N�����2�Q�O�\���W�K�R�V�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���L�Q���H�I�I�H�F�W��
�W�K�U�R�X�J�K���-�X�O�\�������������������D�U�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���L�Q���W�K�L�V���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��

Effective Year �7�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�D�W�H���R�I���W�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���Z�D�V������������

Member Contribution
Rate

�7�K�H���P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\�������� ���������� �L�V���������������� �R�I���V�D�O�D�U�\���� �0�H�P�E�H�U�V��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���S�O�D�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�L�U�V�W���������\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�����6�H�F�W�L�R�Q���������������%����

Employer
Contribution Rate

�7�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\�����������������������������������R�I���V�D�O�D�U�\���L�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G��
�E�\���W�K�H���6�W�D�W�H�����G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�L�U�V�W���������\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�����6�H�F�W�L�R�Q���������������$����

Service Retirement
Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\
�$�J�H���������Z�L�W�K���I�R�X�U���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�����������Z�L�W�K���������\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�����������Z�L�W�K���������\�H�D�U�V���R�I��
�V�H�U�Y�L�F�H�����R�U���D�Q�\���D�J�H���Z�L�W�K���������\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H
���6�H�F�W�L�R�Q������������������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�O�O�R�Z�D�Q�F�H
�7�K�H���D�Q�Q�X�D�O���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�V�������������P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���\�H�D�U�V��
�V�H�U�Y�H�G���D�V���H�L�W�K�H�U���M�X�V�W�L�F�H���R�U���M�X�G�J�H���R�U���E�R�W�K�����I�R�U���W�K�H���I�L�U�V�W���������\�H�D�U�V���R�I���F�U�H�G�L�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���S�O�X�V��
�����������P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���Q�X�P�E�H�U���R�I���\�H�D�U�V���R�I���F�U�H�G�L�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���D�V���H�L�W�K�H�U���M�X�V�W�L�F�H��
�R�U���M�X�G�J�H���R�U���E�R�W�K�����E�X�W���L�Q���D�Q�\���H�Y�H�Q�W���W�K�H���W�R�W�D�O���V�K�D�O�O���Q�R�W���E�H���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q����������

�)�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���E�H�I�R�U�H���-�X�O�\���������������������W�K�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�V��
�P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�Q�X�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���R�I�I�L�F�H���L�Q���Z�K�L�F�K���K�H���R�U���V�K�H��
�V�H�U�Y�H�G��

�)�R�U�� �P�H�P�E�H�U�V�� �Z�K�R�� �D�V�V�X�P�H�G�� �R�I�I�L�F�H�� �R�Q�� �R�U�� �D�I�W�H�U�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �W�K�H�� �L�Q�L�W�L�D�O�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�V���P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���D�Q�Q�X�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H��
�K�L�J�K�H�V�W���R�I�I�L�F�H���L�Q���Z�K�L�F�K���K�H���R�U���V�K�H���V�H�U�Y�H�G�����6�H�F�W�L�R�Q������������������
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Service Retirement 
Allowance
(continued)

�1�R�U�P�D�O���)�R�U�P
�)�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���I�L�U�V�W���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���E�H�I�R�U�H���-�X�O�\���������������������P�R�Q�W�K�O�\���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U���O�L�I�H��
�X�Q�G�H�U���D���I�X�O�O�\���V�X�E�V�L�G�L�]�H�G�����������-�R�L�Q�W���D�Q�G
�6�X�U�Y�L�Y�R�U���D�Q�Q�X�L�W�\��

�)�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���I�L�U�V�W���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���R�Q���R�U���D�I�W�H�U���-�X�O�\���������������������P�R�Q�W�K�O�\���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U��
�O�L�I�H���X�Q�G�H�U���D���I�X�O�O�\���V�X�E�V�L�G�L�]�H�G�����������-�R�L�Q�W���D�Q�G���6�X�U�Y�L�Y�R�U���D�Q�Q�X�L�W�\�����6�H�F�W�L�R�Q�������������������������������E����
�D�Q�G������������������

Vested Retirement
Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\
�9�H�V�W�H�G���I�R�U�P�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���P�H�P�E�H�U�V���D�U�H���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���X�S�R�Q���U�H�D�F�K�L�Q�J��
�W�K�H���H�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\���D�J�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���L�Q���6�H�F�W�L�R�Q����������������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�O�O�R�Z�D�Q�F�H
�$�F�F�U�X�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�����6�H�F�W�L�R�Q������������������

Disability Retirement
Allowance

�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\
�)�R�X�U���\�H�D�U�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���V�H�U�Y�L�F�H�������6�H�F�W�L�R�Q������������������

�$�P�R�X�Q�W���R�I���$�O�O�R�Z�D�Q�F�H
�7�K�H���D�Q�Q�X�D�O���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�V�������������P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���\�H�D�U�V��
�V�H�U�Y�H�G���D�V���H�L�W�K�H�U���M�X�V�W�L�F�H���R�U���M�X�G�J�H���R�U���E�R�W�K�����I�R�U���W�K�H���I�L�U�V�W���������\�H�D�U�V���R�I���F�U�H�G�L�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���S�O�X�V��
�����������P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���Q�X�P�E�H�U���R�I���\�H�D�U�V���R�I���F�U�H�G�L�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���D�V���H�L�W�K�H�U���M�X�V�W�L�F�H��
�R�U���M�X�G�J�H���R�U���E�R�W�K�����E�X�W���L�Q���D�Q�\���H�Y�H�Q�W���W�K�H���W�R�W�D�O���V�K�D�O�O���Q�R�W���E�H���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q����������

�)�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���E�H�I�R�U�H���-�X�O�\���������������������W�K�H���D�Q�Q�X�D�O���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H��
�L�V���P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�Q�X�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���R�I�I�L�F�H���L�Q���Z�K�L�F�K���K�H���R�U��
�V�K�H���V�H�U�Y�H�G��

�)�R�U�� �P�H�P�E�H�U�V�� �Z�K�R�� �D�V�V�X�P�H�G�� �R�I�I�L�F�H�� �R�Q�� �R�U�� �D�I�W�H�U�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �W�K�H�� �D�Q�Q�X�D�O�� �V�H�U�Y�L�F�H��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�V���P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���D�Q�Q�X�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���R�I�I�L�F�H���L�Q���Z�K�L�F�K���K�H���R�U���V�K�H���V�H�U�Y�H�G�����6�H�F�W�L�R�Q����������������.

�1�R�U�P�D�O���)�R�U�P
�)�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���I�L�U�V�W���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���E�H�I�R�U�H���-�X�O�\���������������������P�R�Q�W�K�O�\���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U���O�L�I�H��
�X�Q�G�H�U���D���I�X�O�O�\���V�X�E�V�L�G�L�]�H�G�����������-�R�L�Q�W���D�Q�G���6�X�U�Y�L�Y�R�U���D�Q�Q�X�L�W�\��

�)�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���I�L�U�V�W���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���R�Q���R�U���D�I�W�H�U���-�X�O�\���������������������P�R�Q�W�K�O�\���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U��
�O�L�I�H���X�Q�G�H�U���D���I�X�O�O�\���V�X�E�V�L�G�L�]�H�G�����������-�R�L�Q�W���D�Q�G���6�X�U�Y�L�Y�R�U���D�Q�Q�X�L�W�\�����6�H�F�W�L�R�Q�������������������������������E����
�D�Q�G������������������



ACTUARIAL SECTION

�(�[�K�L�E�L�W����
���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

������

Death Benefits �$�I�W�H�U���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���R�U���7�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q
�)�R�U�� �P�H�P�E�H�U�V�� �Z�K�R�� �I�L�U�V�W�� �D�V�V�X�P�H�G�� �R�I�I�L�F�H�� �E�H�I�R�U�H�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �������� �R�I�� �W�K�H�� �M�X�G�J�H�¶�V��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���L�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���W�K�H���V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H��

�)�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���I�L�U�V�W���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���R�Q���R�U���D�I�W�H�U���-�X�O�\�����������������������������R�I���W�K�H���M�X�G�J�H�¶�V��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���L�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���W�K�H���V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H��

�8�S�R�Q���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�U���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����D���P�H�P�E�H�U���P�D�\���H�O�H�F�W���W�R���K�D�Y�H�������������R�I���K�L�V���R�U���K�H�U���D�F�F�U�X�H�G��
�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���K�L�V���R�U���K�H�U���V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H���X�S�R�Q���K�L�V���R�U���K�H�U���G�H�D�W�K�����6�X�F�K��
�H�O�H�F�W�L�R�Q���U�H�V�X�O�W�V���L�Q���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���K�L�V���R�U���K�H�U���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W���W�R���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W��
�R�I���W�K�H�L�U���D�V�V�X�P�H�G���Q�R�U�P�D�O���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W�����Z�K�L�F�K���L�V���D�����������V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H���E�H�Q�H�I�L�W��
�L�I���I�L�U�V�W���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���E�H�I�R�U�H���-�X�O�\���������������������R�U���D�����������V�X�U�Y�L�Y�L�Q�J���V�S�R�X�V�H���E�H�Q�H�I�L�W���L�I���I�L�U�V�W��
�D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���R�Q���R�U���D�I�W�H�U���-�X�O�\���������������������6�H�F�W�L�R�Q�V���������������E���D�Q�G������������������

�%�H�I�R�U�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���R�U���7�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q
�$�Q���D�P�R�X�Q�W���H�T�X�D�O���W�R���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W���W�K�H���M�X�G�J�H���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���K�D�G���K�H���R�U���V�K�H���H�O�H�F�W�H�G��
�D�������������-�R�L�Q�W���D�Q�G���6�X�U�Y�L�Y�R�U���E�H�Q�H�I�L�W���E�H�I�R�U�H���K�L�V���R�U���K�H�U���G�H�D�W�K�����6�H�F�W�L�R�Q������������������

Withdrawal Benefits �$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���F�U�H�G�L�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W������������ �S�H�U���D�Q�Q�X�P���� �F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G��
�D�Q�Q�X�D�O�O�\�����6�H�F�W�L�R�Q������������������

Postretirement
Increases

�)�R�U�� �P�H�P�E�H�U�V�� �Z�K�R�� �I�L�U�V�W�� �D�V�V�X�P�H�G�� �R�I�I�L�F�H�� �E�H�I�R�U�H�� �-�X�O�\�� ������ ������������ �S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �E�H�Q�H�I�L�W��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�U�H���L�Q���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���W�K�H���V�D�O�D�U�\���R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���R�I�I�L�F�H���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H��
�P�H�P�E�H�U���V�H�U�Y�H�G�����6�H�F�W�L�R�Q����������������������

�0�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���E�H�I�R�U�H���-�X�O�\���������������������K�D�G���X�Q�W�L�O���$�X�J�X�V�W�������������������W�R���P�D�N�H��
�D�Q���L�U�U�H�Y�R�F�D�E�O�H���H�O�H�F�W�L�R�Q���W�R���K�D�Y�H���W�K�H�L�U���S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H��
�F�R�Q�V�X�P�H�U���3�U�L�F�H���,�Q�G�H�[���D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���,�G�D�K�R���&�R�G�H���6�H�F�W�L�R�Q���������������������W�K�R�V�H���W�K�D�W���P�D�G�H��
�W�K�L�V���H�O�H�F�W�L�R�Q���Z�L�O�O���L�Q�V�W�H�D�G���U�H�F�H�L�Y�H���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�H�O�R�Z����

�)�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���I�L�U�V�W���D�V�V�X�P�H�G���R�I�I�L�F�H���R�Q���R�U���D�I�W�H�U���-�X�O�\���������������������D�Q�G���W�K�R�V�H���Z�K�R���P�D�G�H��
�W�K�H�� �H�O�H�F�W�L�R�Q�� �G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�U�L�R�U�� �S�D�U�D�J�U�D�S�K���� �S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �D�U�H��
�E�D�V�H�G���R�Q���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���&�R�Q�V�X�P�H�U���3�U�L�F�H���,�Q�G�H�[�����7�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���I�R�U���F�K�D�Q�J�H�V��
�L�Q���W�K�H���&�3�,���8���L�V���$�X�J�X�V�W���W�R���$�X�J�X�V�W�����7�K�H���&�2�/�$���F�K�D�Q�J�H�V���D�U�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���R�Q��
�W�K�H���-�X�O�\�������I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G����

�,�I���W�K�H���&�3�,���8���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���E�\���D�W���O�H�D�V�W�����������W�K�H���&�2�/�$���L�V���D�W���O�H�D�V�W�����������,�I���W�K�H���&�3�,���8���L�Q�F�U�H�D�V�H�V��
�E�\���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���X�S���W�R���������H�D�F�K���\�H�D�U�����E�X�W��
�Q�R�W���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���&�3�,���8�����P�D�\���E�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G�����V�X�E�M�H�F�W���W�R��
�W�K�H���D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H����

�,�I���W�K�H���&�3�,���8���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���E�\���O�H�V�V���W�K�D�Q���������R�U���G�H�F�U�H�D�V�H�V�����W�K�H���&�2�/�$���L�V���D�X�W�R�P�D�W�L�F�����E�D�V�H�G��
�R�Q���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���&�3�,�����,�I���D���Q�H�J�D�W�L�Y�H���&�2�/�$���L�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�����W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���&�2�/�$���F�D�Q�Q�R�W��
�G�H�F�U�H�D�V�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���E�\�����P�R�U�H���W�K�D�Q�����������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����D���Q�H�J�D�W�L�Y�H���&�2�/�$���F�D�Q�Q�R�W���G�H�F�U�H�D�V�H��
�D���P�H�P�E�H�U�
�V���E�H�Q�H�I�L�W���E�H�O�R�Z���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W���D�W���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���E�H�Q�H�I�L�W���G�D�W�H������

�,�I���D���&�2�/�$���L�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���W�K�D�W���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���&�3�,���8�����P�H�P�E�H�U�V�
���E�H�Q�H�I�L�W�V��
�Z�L�O�O���Q�R�W���U�H�W�D�L�Q���W�K�H�L�U���I�X�O�O���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�H�G���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���S�R�Z�H�U�����,�Q���V�X�F�K���F�D�V�H�V���W�K�H���%�R�D�U�G��
�P�D�\���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���D���5�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���3�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���3�R�Z�H�U�����5�2�3�3�����&�2�/�$���D�W���D���O�D�W�H�U���G�D�W�H���W�R��
�E�U�L�Q�J���W�K�R�V�H���P�H�P�E�H�U�V���F�O�R�V�H�U���W�R�������������R�I���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�H�G���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���S�R�Z�H�U�����$�V���Z�L�W�K��
�D�� �G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\�� �&�2�/�$���� �D�� �5�2�3�3�� �L�V�� �V�X�E�M�H�F�W�� �W�R�� �D�S�S�U�R�Y�D�O�� �R�I�� �W�K�H�� �/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H�� ���6�H�F�W�L�R�Q��
��������������������

�(�[�K�L�E�L�W����
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Pop-Up Benefit

Retirement Under
Paragraph (b)

Postretirement
Increases
(continued)

Pop-Up Benefit

Retirement Under
Paragraph (b)

�(�[�K�L�E�L�W��������

�6�H�F�W�L�R�Q�� �������������E���� �S�D�U�D�J�U�D�S�K�� ���������� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �D�� �M�X�G�J�H�� �Z�L�W�K�� �D�� �S�R�S���X�S�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �L�I�� �W�K�H�� �Q�D�P�H�G��
�F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W�� �D�Q�Q�X�L�W�D�Q�W�� �S�U�H�G�H�F�H�D�V�H�V�� �W�K�H�� �M�X�G�J�H���� �7�K�L�V�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �H�T�X�D�O�V�� �Z�K�D�W�� �W�K�H�\�� �Z�R�O�G�� �K�D�Y�H��
�U�H�F�H�L�Y�H�G���K�D�G���W�K�H�\���Q�R�W���H�O�H�F�W�H�G���W�K�H�������������-�R�L�Q�W���D�Q�G���6�X�U�Y�L�Y�R�U���I�R�U�P���R�I���S�D�\�P�H�Q�W��

�6�H�F�W�L�R�Q�� ���������������������� �S�D�U�D�J�U�D�S�K�� ���E������ �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �D�Q�\�� �S�H�U�V�R�Q�� �Q�R�Z�� �V�H�U�Y�L�Q�J�� �D�V�� �M�X�V�W�L�F�H�� �R�I�� �W�K�H��
�V�X�S�U�H�P�H���F�R�X�U�W�����D���M�X�G�J�H���R�I���W�K�H���F�R�X�U�W���R�I���D�S�S�H�D�O�V�����R�U���D���G�L�V�W�U�L�F�W���M�X�G�J�H���R�I���D���G�L�V�W�U�L�F�W���F�R�X�U�W���D�Q��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� ���������� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�G�� �E�\�� ���� �\�H�D�U�V�� �V�H�Q�L�R�U�� �M�X�G�J�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �E�X�W�� �L�Q�� �D�Q�\�� �H�Y�H�Q�W�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O��
�V�K�D�O�O���Q�R�W���E�H���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q�����������R�I���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�Q�X�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���R�I�I�L�F�H��
�K�H�O�G�� �Z�K�L�O�H�� �L�Q�� �D�F�W�L�Y�H�� �V�H�U�Y�L�F�H���� �7�K�H�� �I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �V�H�Q�L�R�U�� �M�X�G�J�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �L�V�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �I�R�U�� �W�K�L�V��
�E�H�Q�H�I�L�W�����7�K�L�V���E�H�Q�H�I�L�W���L�V���Q�R�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���Z�L�W�K���W�K�H���D�J�H���������D�Q�G���������\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�I�R�U���W�K�R�V�H���M�X�G�J�H�V���Z�K�R���I�L�U�V�W���W�R�R�N���R�I�I�L�F�H���D�I�W�H�U���-�X�O�\������������������

�,�I���W�K�H���&�3�,���8���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���E�\���D�W���O�H�D�V�W�����������W�K�H���&�2�/�$���L�V���D�W���O�H�D�V�W�����������,�I���W�K�H���&�3�,���8���L�Q�F�U�H�D�V�H�V��
�E�\�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �������� �D�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �S�R�V�W�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �R�I�� �X�S�� �W�R�� ������ �H�D�F�K�� �\�H�D�U�� ���E�X�W��
�Q�R�W�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �W�K�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �&�3�,���8���� �P�D�\�� �E�H�� �D�X�W�K�R�U�L�]�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �%�R�D�U�G���� �V�X�E�M�H�F�W�� �W�R��
�W�K�H���D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H��

�,�I�� �W�K�H�� �&�3�,���8�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �E�\�� �O�H�V�V�� �W�K�D�Q�� ������ �R�U�� �G�H�F�U�H�D�V�H�V���� �W�K�H�� �&�2�/�$�� �L�V�� �D�X�W�R�P�D�W�L�F���� �E�D�V�H�G��
�R�Q���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���&�3�,�����,�I���D���Q�H�J�D�W�L�Y�H���&�2�/�$���L�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�����W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���&�2�/�$���F�D�Q�Q�R�W��
�G�H�F�U�H�D�V�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���E�\���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����D���Q�H�J�D�W�L�Y�H���&�2�/�$���F�D�Q�Q�R�W���G�H�F�U�H�D�V�H���D��
�P�H�P�E�H�U�¶�V���E�H�Q�H�I�L�W���E�H�O�R�Z���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W���D�W���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���E�H�Q�H�I�L�W���G�D�W�H��

�,�I�� �D�� �&�2�/�$�� �L�V�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G�� �W�K�D�W�� �L�V�� �O�H�V�V�� �W�K�D�Q�� �W�K�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �&�3�,���8���� �P�H�P�E�H�U�V�¶��
�E�H�Q�H�I�L�W�V���Z�L�O�O���Q�R�W���U�H�W�D�L�Q���W�K�H�L�U���I�X�O�O���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q�����D�G�M�X�V�W�H�G���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���S�R�Z�H�U�����,�Q���V�X�F�K���F�D�V�H�V���W�K�H��
�%�R�D�U�G�� �P�D�\�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�� �D�� �5�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �3�X�U�F�K�D�V�L�Q�J�� �3�R�Z�H�U�� ���5�2�3�3���� �&�2�/�$�� �D�W�� �D�� �O�D�W�H�U��
�G�D�W�H�� �W�R�� �E�U�L�Q�J�� �W�K�R�V�H�� �P�H�P�E�H�U�V�� �F�O�R�V�H�U�� �W�R�� ���������� �R�I�� �L�Q�I�O�D�W�L�R�Q�� �D�G�M�X�V�W�H�G�� �S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J�� �S�R�Z�H�U����
�$�V�� �Z�L�W�K�� �D�� �G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\�� �&�2�/�$���� �D�� �5�2�3�3�� �L�V�� �V�X�E�M�H�F�W�� �W�R�� �D�S�S�U�R�Y�D�O�� �R�I�� �W�K�H�� �/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H��
���6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�6�H�F�W�L�R�Q�� �������������E���� �S�D�U�D�J�U�D�S�K�� ���������� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �D�� �M�X�G�J�H�� �Z�L�W�K�� �D�� �S�R�S���X�S�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �L�I�� �W�K�H�� �Q�D�P�H�G��
�F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���D�Q�Q�X�L�W�D�Q�W���S�U�H�G�H�F�H�D�V�H�V���W�K�H���M�X�G�J�H�����7�K�L�V���E�H�Q�H�I�L�W���H�T�X�D�O�V���Z�K�D�W���W�K�H�\���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H��
�U�H�F�H�L�Y�H�G���K�D�G���W�K�H�\���Q�R�W���H�O�H�F�W�H�G���W�K�H�������������-�R�L�Q�W���D�Q�G���6�X�U�Y�L�Y�R�U���I�R�U�P���R�I���S�D�\�P�H�Q�W��

�6�H�F�W�L�R�Q�� ���������������������� �S�D�U�D�J�U�D�S�K�� ���E������ �� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �� �D�Q�\�� �S�H�U�V�R�Q�� �Q�R�Z�� �V�H�U�Y�L�Q�J�� �D�V�� �M�X�V�W�L�F�H�� �R�I�� �W�K�H��
�V�X�S�U�H�P�H���F�R�X�U�W�����D���M�X�G�J�H���R�I���W�K�H���F�R�X�U�W���R�I���D�S�S�H�D�O�V�����R�U���D���G�L�V�W�U�L�F�W���M�X�G�J�H���R�I���D���G�L�V�W�U�L�F�W���F�R�X�U�W���D�Q��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� ���������� �P�X�O�W�L�S�O�L�H�G�� �E�\�� ���� �\�H�D�U�V�� �V�H�Q�L�R�U�� �M�X�G�J�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �E�X�W�� �L�Q�� �D�Q�\�� �H�Y�H�Q�W�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O��
�V�K�D�O�O���Q�R�W���E�H���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q�����������R�I���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�Q�X�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���R�I�I�L�F�H��
�K�H�O�G�� �Z�K�L�O�H�� �L�Q�� �D�F�W�L�Y�H�� �V�H�U�Y�L�F�H���� �7�K�H�� �I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �V�H�Q�L�R�U�� �M�X�G�J�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �L�V�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �I�R�U�� �W�K�L�V��
�E�H�Q�H�I�L�W�����7�K�L�V���E�H�Q�H�I�L�W���L�V���Q�R�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���Z�L�W�K���W�K�H���D�J�H���������D�Q�G���������\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�I�R�U���W�K�R�V�H���M�X�G�J�H�V���Z�K�R���I�L�U�V�W���W�R�R�N���R�I�I�L�F�H���D�I�W�H�U���-�X�O�\������������������

���F�R�Q�F�O�X�G�H�G��
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���������:�����%�D�Q�Q�R�F�N���6�W�U�H�H�W��
�6�X�L�W�H��������
�%�R�L�V�H�����,�'��������������
�8�6�$

�7�H�O��������������������������������������
�)�D�[������������������������������������

�P�L�O�O�L�P�D�Q���F�R�P

�2�F�W�R�E�H�U������������������

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G
�3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R���6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R
�3���2�����%�R�[������������
�%�R�L�V�H�����,�'������������

�0�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G��

�0�L�O�O�L�P�D�Q���K�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���R�I���,�G�D�K�R���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����W�K�H���)�X�Q�G�������7�K�H��
�P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���Z�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������,�W���L�V���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���W�K�D�W���I�X�W�X�U�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V��
�Z�L�O�O���E�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���H�Y�H�U�\���R�W�K�H�U���\�H�D�U���Z�L�W�K���W�K�H���Q�H�[�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������7�K�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G��
�E�\���W�K�H���I�X�Q�G���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���X�Q�G�H�U���,�G�D�K�R���&�R�G�H���6�H�F�W�L�R�Q�������������������I�R�U���6�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���6�H�F�W�L�R�Q������������������
�I�R�U���6�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G���E�\���W�K�H���3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R�����3�(�5�6�,����

Contribution Rates

�7�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�� �R�I�� �W�K�H�� �)�X�Q�G�� �L�V�� �W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�V�� �W�K�D�W�� �Z�L�O�O�� �W�H�Q�G�� �W�R�� �U�H�P�D�L�Q�� �O�H�Y�H�O�� �D�V��
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�V���R�I���S�D�\�U�R�O�O�����)�U�R�P�������������W�R���������������W�K�H���W�R�W�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���K�D�V���E�H�H�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���������������D�Q�G����������������
�\�H�D�U���E�\���\�H�D�U���G�H�W�D�L�O���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�P�S�O�R�\�H�U���D�Q�G���P�H�P�E�H�U���U�D�W�H�V���L�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���R�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�D�J�H��

�$�W���-�X�O�\���������������������W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���Z�H�U�H���������������D�Q�G�����������������I�R�U���6�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�Q�G���6�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�U�V����
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����2�X�U���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���I�R�X�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���Z�H�U�H���Q�R�W���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���D�P�R�U�W�L�]�H��
�W�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H���%�R�D�U�G���D�S�S�U�R�Y�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���W�R���W�D�N�H��
�H�I�I�H�F�W���R�Y�H�U���W�K�H���Q�H�[�W���I�H�Z���\�H�D�U�V�����(�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\���������������������W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���I�R�U���6�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V���Z�D�V���V�H�W���D�W��
���������������&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���I�R�U���6�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�U�V���Z�H�U�H���D�O�V�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���R�Y�H�U���W�K�L�V���W�L�P�H���S�H�U�L�R�G�����V�H�W�W�O�L�Q�J���D�W��������������
�D�V���R�I���-�X�O�\���������������������(�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\���������������������W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���I�R�U���6�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�U�V���Z�D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���D�J�D�L�Q����
�7�K�H���U�D�W�H�V���Y�D�U�\���E�\���V�F�K�R�R�O���O�R�F�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���������������D�Q�G���������������D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���G�D�\�V���R�I���S�D�L�G���V�L�F�N��
�O�H�D�Y�H���D�F�F�U�X�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���\�H�D�U���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���5�X�O�H�����������R�I���W�K�H���,�G�D�K�R���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���&�R�G�H��

�7�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���V�L�Q�F�H�������������D�U�H���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���R�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�D�J�H��
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Actual Rates Calculated Employer Rates State

State School

Effective
Date(1) State School

Normal
Cost

Unfunded
Actuarial
Accrued
Liability Total

Normal
Cost

Unfunded
Actuarial
Accrued
Liability Total

�������� ������������ ������������ ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

�������� ���������� ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� ������������������ �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� ���������� ���������������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� ���������� ���������������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� �������������������������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� �������������������������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� �������������������������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� �������������������������� �������� �1�$ �������� �������� �������� ��������

�������� ���������� �������������������������� �������� �1�$ �������� �������� �1�$ ��������

�������� ���������� �������������������������� �������� �1�$ �������� �������� �1�$ ��������

�������� ���������� �������������������������� �������� �1�$ �������� �������� �1�$ ��������

�������� ���������� �������������������������� �������� �1�$ �������� �������� �1�$ ��������

(1) Contribution rates are effective July 1 of the indicated year for the State program, September 1 of the indicated year for 
the School program.

(2) Rates are effective October 1 of indicated year.
(3) Reflects changes in benefit provisions.
(4) Contribution rates for School participants vary by school location according to the number of days of paid sick leave 

accruing during the contract year in accordance with Rule 552 of the Idaho Administrative Code.

�2�X�U���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���I�R�X�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�H�V���D�U�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���W�R���S�D�\���W�K�H���Q�R�U�P�D�O��
�F�R�V�W���U�D�W�H�����$�V���R�I���-�X�O�\���������������������W�K�H�U�H���L�V���Q�R���X�Q�I�X�Q�G�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�\��

Funding Status

�7�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���Z�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D�V���-�X�O�\���������������������%�D�V�H�G���R�Q���W�K�L�V���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����W�K�H�U�H���L�V���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���Q�R��
�X�Q�I�X�Q�G�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���W�R���D�P�R�U�W�L�]�H�����7�K�L�V���L�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q����
�$�V���R�I���-�X�O�\�������������������W�K�H�U�H���L�V���D���I�X�Q�G�L�Q�J���H�[�F�H�V�V�����D�V�V�H�W�V���H�[�F�H�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q��
�I�R�U���6�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�Q�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���6�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�U�V��

�7�K�H���)�X�Q�G�¶�V���D�V�V�H�W�V���H�D�U�Q�H�G���D���Q�H�W���U�H�W�X�U�Q���D�I�W�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I�������������G�X�U�L�Q�J���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U���������������������Z�K�L�F�K���L�V���D�E�R�Y�H��
�D�Q�G�������������G�X�U�L�Q�J���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�������������������������E�R�W�K���R�I���Z�K�L�F�K���D�U�H���D�E�R�Y�H���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I�����������������$�O�O��
�R�W�K�H�U���D�F�W�X�D�U�L�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����$�$�/�����E�\�������������P�L�O�O�L�R�Q��
�I�R�U���6�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���$�$�/���E�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���6�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�U�V��

�$�O�O���R�I���W�K�H�V�H���L�W�H�P�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���F�K�D�Q�J�H���L�Q���I�X�Q�G�L�Q�J���V�W�D�W�X�V���I�R�U���6�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V���I�U�R�P���D�����������������I�X�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R��
�R�Q���-�X�O�\�������������������W�R�����������������R�Q���-�X�O�\���������������������$�O�O���R�I���W�K�H�V�H���L�W�H�P�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���F�K�D�Q�J�H���L�Q���I�X�Q�G�L�Q�J���V�W�D�W�X�V���I�R�U��
�6�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�U�V���I�U�R�P���D�����������������I�X�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R���R�Q���-�X�O�\�������������������W�R�����������������R�Q���-�X�O�\���������������������7�K�H���I�X�Q�G�L�Q�J��
�U�D�W�L�R���L�V���W�K�H���U�D�W�L�R���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\��



ACTUARIAL SECTION

������

Comparison to GASB Statement No. 74 Liabilities

�7�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�V�����������������Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�L�V���I�L�J�X�U�H��
�L�Q�F�O�X�G�H�V���������������I�R�U���H�[�S�H�F�W�H�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����)�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���I�X�Q�G�L�Q�J��
�V�W�D�W�X�V���D�Q�G���8�$�$�/�����Z�H���X�V�H���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���W�K�D�W���L�V���Q�H�W���R�I���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���������������������$�O�O���I�L�J�X�U�H�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W��
�K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�L�V���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H��

�7�K�L�V���L�V���L�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���7�R�W�D�O���2�3�(�%���/�L�D�E�L�O�L�W�\�����7�2�/�����D�Q�G���1�H�W���2�3�(�%��
�/�L�D�E�L�O�L�W�\�����1�2�/�����I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���*�$�6�%���U�H�S�R�U�W�L�Q�J�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�����������W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G��
�W�R���F�D�O�F�X�O�D�W�H���7�2�/���D�Q�G���1�2�/���P�X�V�W���E�H���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���E�X�W���Q�R�W���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H����
�7�2�/���D�Q�G���1�2�/���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���X�V�L�Q�J���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���R�I�����������������5�H�V�X�O�W�V���D�Q�G���I�X�U�W�K�H�U���G�H�W�D�L�O�V���R�Q���W�K�H�V�H��
�L�W�H�P�V���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���R�X�U���*�$�6�%���������������5�H�S�R�U�W��

Assumptions

�2�X�U���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���V�X�P�P�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V��
�X�V�H�G���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����7�K�H���O�D�V�W���P�D�M�R�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���V�W�X�G�\���I�R�U���3�(�5�6�,�����F�R�P�S�O�H�W�H�G���L�Q���-�X�Q�H���������������F�R�Y�H�U�H�G���W�K�H��
�S�H�U�L�R�G���-�X�O�\�������������������W�K�U�R�X�J�K���-�X�Q�H�����������������������7�K�H���Q�H�[�W���P�D�M�R�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���V�W�X�G�\�����W�R���E�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���L�Q��������������
�Z�L�O�O���F�R�Y�H�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���-�X�O�\�������������������W�K�U�R�X�J�K���-�X�Q�H��������������������

Certification Statement

�,�Q���S�U�H�S�D�U�L�Q�J���W�K�L�V���O�H�W�W�H�U�����Z�H���U�H�O�L�H�G�����Z�L�W�K�R�X�W���D�X�G�L�W�����R�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����V�R�P�H���R�U�D�O���D�Q�G���V�R�P�H���L�Q���Z�U�L�W�L�Q�J�����V�X�S�S�O�L�H�G��
�E�\���3�(�5�6�,�¶�V���V�W�D�I�I�����7�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�H�V�����E�X�W���L�V���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R�����V�W�D�W�X�W�R�U�\���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����P�H�P�E�H�U���F�H�Q�V�X�V���G�D�W�D����
�D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����:�H���I�R�X�Q�G���W�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���D�Q�G���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���Z�L�W�K���G�D�W�D��
�X�V�H�G���I�R�U���R�W�K�H�U���S�X�U�S�R�V�H�V�����7�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�V�X�O�W�V���G�H�S�H�Q�G���R�Q���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���R�I���W�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����,�I���D�Q�\���R�I���W�K�L�V��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���L�Q�D�F�F�X�U�D�W�H���R�U���L�Q�F�R�P�S�O�H�W�H���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���P�D�\���E�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���D�Q�G���R�X�U���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���P�D�\���Q�H�H�G���W�R���E�H��
�U�H�Y�L�V�H�G��

�$�O�O���F�R�V�W�V�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����U�D�W�H�V���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���I�R�U���W�K�H���6�\�V�W�H�P���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V��
�R�I���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�����W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��
�R�I�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�� �D�Q�G�� �U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V������ �D�Q�G�� �Z�K�L�F�K���� �L�Q�� �F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���� �R�I�I�H�U�� �R�X�U�� �E�H�V�W�� �H�V�W�L�P�D�W�H�� �R�I��
�D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����)�X�U�W�K�H�U�����L�Q���R�X�U���R�S�L�Q�L�R�Q�����H�D�F�K���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���X�V�H�G���L�V��
�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P���D�Q�G���W�R���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���Z�K�L�F�K�����L�Q���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q����
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�� �R�X�U�� �E�H�V�W�� �H�V�W�L�P�D�W�H�� �R�I�� �D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P���� �:�H�� �E�H�O�L�H�Y�H�� �W�K�D�W�� �D�O�O�� �R�I�� �W�K�H�V�H��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V���P�H�H�W���W�K�H���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���V�H�W���E�\���$�F�W�X�D�U�L�D�O���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H�����$�6�2�3�V����

�)�X�W�X�U�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V���P�D�\���G�L�I�I�H�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���I�U�R�P���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�L�V��
�U�H�S�R�U�W���G�X�H���W�R���V�X�F�K���I�D�F�W�R�U�V���D�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�����S�O�D�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���G�L�I�I�H�U�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�D�W���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���E�\���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�R�U���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F���R�U���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�U�H�D�V�H�V���R�U���G�H�F�U�H�D�V�H�V��
�H�[�S�H�F�W�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���Q�D�W�X�U�D�O���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���X�V�H�G���I�R�U���W�K�H�V�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V�����V�X�F�K���D�V���W�K�H��
�H�Q�G���R�I���D�Q���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G���R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�V�W���R�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���S�O�D�Q�¶�V���I�X�Q�G�H�G��
�V�W�D�W�X�V�������D�Q�G���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���S�O�D�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�U���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���O�D�Z�����'�X�H���W�R���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���V�F�R�S�H���R�I���R�X�U���D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W�����Z�H��
�G�L�G���Q�R�W���S�H�U�I�R�U�P���D�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���U�D�Q�J�H���R�I���I�X�W�X�U�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���%�R�D�U�G���K�D�V���W�K�H��
�I�L�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G�V��
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�-�H�I�I�U�H�\���'�����%�U�D�G�O�H�\�����)���6���$�������0���$���$���$��
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�Q�G���&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���$�F�W�X�D�U�\

�5�/�6���-�'�%���U�F
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EXHIBIT 1: SUMMARY OF ACTUARIAL ASSUMPTIONS AND METHODS EFFECTIVE
JULY 1, 2019

1. Investment ��Return ��(Adopted July 1, 2018)

�7�K�H���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���R�Q���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�����Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�����L�V
�D�V�V�X�P�H�G���W�R���E�H�����������������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���������������I�R�U���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G���D�Q�Q�X�D�O�O�\��

2. Actuarial ��Value of Assets (Adopted July 1, 1994)

�$�O�O���D�V�V�H�W�V���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���D�W���P�D�U�N�H�W���D�V���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H��

3. Actuarial ��Assumptions

�7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V���Z�H�U�H���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V
�I�U�R�P���W�K�H���U�H�W�D�L�Q�H�G���D�F�W�X�D�U�\�����7�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���S�H�U�L�R�G�L�F���V�W�X�G�L�H�V���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V
�D�F�W�X�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

4. Mortality (Adopted July 1, 2014)

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���0�H�P�E�H�U�V�����6�H�U�Y�L�F�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���0�H�P�E�H�U�V�����D�Q�G���%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V

�‡ Teachers

Males �5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���P�D�O�H�V�����V�H�W���E�D�F�N���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V��

Females �5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���I�H�P�D�O�H�V�����V�H�W���E�D�F�N���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V��

�‡ General ���(�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���$�O�O���%�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V

Males �5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���P�D�O�H�V�����V�H�W���E�D�F�N���R�Q�H���\�H�D�U��

Females �5�3�������������&�R�P�E�L�Q�H�G���7�D�E�O�H���I�R�U���+�H�D�O�W�K�\���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���I�H�P�D�O�H�V�����V�H�W���E�D�F�N���R�Q�H���\�H�D�U��

�$�O�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���W�D�E�O�H�V���D�U�H���D�G�M�X�V�W�H�G���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���X�V�L�Q�J���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���V�F�D�O�H
�$�$���D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���7�D�E�O�H���$�����%���R�I���W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W�����7�K�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���V�F�D�O�H���L�V���D�S�S�O�L�H�G
�I�U�R�P���W�K�H���\�H�D�U�������������W�R���W�K�H���\�H�D�U���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�V���E�H�L�Q�J���D�S�S�O�L�H�G��

• �'�L�V�D�E�O�H�G���0�H�P�E�H�U�V

�)�R�U���G�L�V�D�E�O�H�G���P�H�P�E�H�U�V�����W�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�U�H���W�K�H���U�D�W�H�V���I�U�R�P���W�K�H���5�3����������
�W�D�E�O�H���I�R�U���G�L�V�D�E�O�H�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���I�R�U���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���V�H�[�H�V�����Z�L�W�K���D���R�Q�H���\�H�D�U���V�H�W�E�D�F�N���I�R�U���P�D�O�H�V���D�Q�G���D���R�Q�H��
�\�H�D�U���V�H�W���I�R�U�Z�D�U�G���I�R�U���I�H�P�D�O�H�V��

�$�O�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���W�D�E�O�H�V���D�U�H���D�G�M�X�V�W�H�G���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���X�V�L�Q�J���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���V�F�D�O�H
�$�$���D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���7�D�E�O�H���$�����%���R�I���W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W�����7�K�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���V�F�D�O�H���L�V���D�S�S�O�L�H�G
�I�U�R�P���W�K�H���\�H�D�U�������������W�R���W�K�H���\�H�D�U���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�V���E�H�L�Q�J���D�S�S�O�L�H�G��
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5. Service ��Retirement ��(Adopted July 1, 2016)

�$�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�V�V�X�P�H�G���W�R���R�F�F�X�U���D�P�R�Q�J���S�H�U�V�R�Q�V���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U���D���V�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�U�H��
�L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H��

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V
�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

�$�J�H
�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H �7�K�H�U�H�D�I�W�H�U

�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H�7�K�H�U�H�D�I�W�H�U

���� ������ ������ ���� �� ������

���� ���� ���� ���� ����

���� ���� ���� ���� ����

���� ���� ���� ���� ����

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V
�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

�$�J�H
�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H�7�K�H�U�H�D�I�W�H�U

�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H�7�K�H�U�H�D�I�W�H�U

���� ������ ���� ���� �� ������
���� ���� ���� ���� ����
���� ���� ���� ���� ����
���� �
 �
 �
 �


* For all ages older than the age indicated, retirement is assumed to occur immediately.

6. Early Retirement (Adopted July 1, 2016)

�$�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�V�V�X�P�H�G���W�R���R�F�F�X�U���D�P�R�Q�J���S�H�U�V�R�Q�V���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U���D���U�H�G�X�F�H�G���H�D�U�O�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�E�H�Q�H�I�L�W���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H��

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �7�H�D�F�K�H�U�V
�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

�$�J�H
�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H�7�K�H�U�H�D�I�W�H�U

�)�L�U�V�W���<�H�D�U
�(�O�L�J�L�E�O�H�7�K�H�U�H�D�I�W�H�U

���� �
 �
 �
 �

���� ���� ���� �� �� ����
���� �� �� ���� ����

* For all ages younger than the age indicated, withdrawal is assumed to occur (see Section 
7).
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7. Other Terminations of Employment (Adopted July 1, 2016)

�$�V�V�X�P�H�G���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���R�I���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���E�H�O�R�Z�����5�D�W�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q�O�\���R�Q���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H��

�<�H�D�U�V���R�I
�6�H�U�Y�L�F�H

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �7�H�D�F�K�H�U�V

�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

�� �������� ���������� ������ �� ��������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

8. Disability Retirement (Adopted July 1, 2016)

�$�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���D�V�V�X�P�H�G���I�R�U���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H��

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �7�H�D�F�K�H�U�V

�$�J�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

���� �������� �������� �������� ��������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

9. Future Salaries (Adopted July 1, 2016)

�,�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����W�K�H���W�R�W�D�O���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���D�W���Z�K�L�F�K���V�D�O�D�U�L�H�V���D�U�H���D�V�V�X�P�H�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q�F�O�X�G�H���������������S�H�U���D�Q�Q�X�P��
�I�R�U�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �Z�D�J�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �W�K�H�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �S�O�X�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �G�X�H�� �W�R�� �S�U�R�P�R�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G��
�O�R�Q�J�H�Y�L�W�\�����7�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���Z�D�J�H���O�H�Y�H�O���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�U�H���G�X�H���W�R���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�����7�K�H��
�W�R�W�D�O���X�O�W�L�P�D�W�H���U�D�W�H�V���D�V�V�X�P�H�G���D�U�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���E�H�O�R�Z��

�<�H�D�U�V���R�I
�V�H�U�Y�L�F�H

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �7�H�D�F�K�H�U�V���6�H�U�Y�L�F�H

�0�D�O�H �)�H�P�D�O�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

�� ���������� ���������� �������� �� ����������

���� �������� �������� �������� ��������

���� �������� �������� �������� ��������

���� �������� �������� �������� ��������
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10. Vesting (Adopted July 1, 2016)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�V���W�K�H���D�V�V�X�P�H�G���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���Y�H�V�W�H�G���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�Q�J���P�H�P�E�H�U�V���Z�L�O�O���H�O�H�F�W���W�R��
�U�H�F�H�L�Y�H���G�H�I�H�U�U�H�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���Z�L�W�K�G�U�D�Z�L�Q�J���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��

�*�H�Q�H�U�D�O���(�P�S�O�R�\�H�H�V �7�H�D�F�K�H�U�V

�$�J�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H �0�D�O�H �)�H�P�D�O�H

���� ������ ������ ���� �� ������

���� ���� ���� ���� ����

���� ���� ���� ���� ����

���� �² �² �² �²

11. Growth in Membership (Adopted July 1, 2012)

�,�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �W�K�H�� �F�R�P�E�L�Q�H�G�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�I�� �V�W�D�E�O�H�� �D�F�W�L�Y�H�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �D�Q�G�� �V�D�O�D�U�\�� �O�H�Y�H�O�V�� �D�U�H�� �D�V�V�X�P�H�G�� �W�R
�S�U�R�G�X�F�H���D���������������D�Y�H�U�D�J�H���D�Q�Q�X�D�O���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���L�Q���W�K�H���S�D�\�U�R�O�O���R�I���F�R�Y�H�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V��

12. Actuarial Cost Method

�7�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�Q�W�U�\���D�J�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G���L�V���X�V�H�G�����7�K�L�V���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G���Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���D�V���R�I���-�X�O�\������
�����������E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���E�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V������
�D�Q�G��������

�7�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���U�D�W�H�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���-�X�O�\�������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���D�O�O���F�X�U�U�H�Q�W���D�F�W�L�Y�H
�P�H�P�E�H�U�V���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������I�R�U���H�D�F�K���V�H�[���D�Q�G���W�\�S�H���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����7�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W�V
�D�Q�G���S�U�R�M�H�F�W�H�G���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�������������V�D�O�D�U�L�H�V���I�R�U���D�O�O���D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V���Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�����7�K�H���U�D�W�L�R���R�I���W�K�H���W�Z�R
�L�V���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���U�D�W�H�����7�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���Q�R�U�P�D�O���F�R�V�W���U�D�W�H���Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���L�Q���2�F�W�R�E�H�U���������������L�Q
�F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���-�X�O�\�������������������D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��

�7�K�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����8�$�$�/�����F�U�H�D�W�H�G���E�\���W�K�L�V���P�H�W�K�R�G�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V��
�L�V���D�P�R�U�W�L�]�H�G���D�V���D���O�H�Y�H�O���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���S�U�R�M�H�F�W�H�G���S�D�\�U�R�O�O��

13. Experience Studies

�7�K�H���O�D�V�W���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���V�W�X�G�\���Z�D�V���F�R�P�S�O�H�W�H�G���L�Q�������������I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���-�X�O�\�������������������W�K�U�R�X�J�K���-�X�Q�H������������������
�D�Q�G�� �U�H�Y�L�H�Z�H�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� �P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �D�O�O�� �G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�V�H
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �V�W�X�G�L�H�G�� �L�Q�� ���������� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G�� �I�U�R�P�� �-�X�O�\�� ������ ���������� �W�K�U�R�X�J�K�� �-�X�Q�H�� �������� ����������
�$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���D�G�R�S�W�H�G���D�V���Q�R�W�H�G��

14. Assumed Rates of Accrual for Sick Leave Hours and Days

�7�K�H���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���K�R�X�U�V���D�Q�G���G�D�\�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���V�H�W���E�D�V�H�G���R�Q���D���V�W�X�G�\���R�I���D�F�W�X�D�O���P�H�P�E�H�U���V�L�F�N���O�H�D�Y�H
�K�R�X�U�V���D�Q�G���G�D�\�V�����D�V���R�I���-�X�O�\���������������������7�K�H���P�H�P�E�H�U�
�V���F�X�U�U�H�Q�W���V�D�O�D�U�\���Z�D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���D�J�D�L�Q�V�W�������������������I�R�U
�6�W�D�W�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�������������������I�R�U���6�F�K�R�R�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����,�I���W�K�H���V�D�O�D�U�\���Z�D�V���O�D�U�J�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���L�Q�G�H�[�H�G���D�P�R�X�Q�W��
�K�L�V���R�U���K�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���K�R�X�U�V���Z�H�U�H���S�U�R�M�H�F�W�H�G���I�R�U�Z�D�U�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���K�L�J�K�H�U���D�F�F�U�X�D�O���V�F�D�O�H��
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State Hours Assumptions

Salary Under $40,000 Salary Over $40,000

Service Males Females Males Females

�� ���������� �������� ���������� ����������

�� ���������� �������� ���������� ����������

�� ���������� ���������� ���������� ����������

�� ���������� ���������� ���������� ����������

�� ���������� ���������� ���������� ����������

�� ���������� ���������� ���������� ����������

�� ���������� ���������� ���������� ����������

�� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� �������������� ����������

���� ���������� ���������� �������������� ����������

���� ���������� ���������� �������������� ����������

���� ���������� ���������� �������������� ����������

���� ���������� ���������� �������������� ����������

���� �������������� ���������� �������������� ����������

���� �������������� ���������� �������������� ����������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� ���������� �������������� ��������������

���� �������������� �������������� �������������� ��������������

���� �������������� �������������� �������������� ��������������
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School Days Assumptions

Service

Salary Under $50,000 Salary Over $50,000

Males Females Males Females

�� �������� �������� �������� ��������

�� �������� �������� �������� ��������

�� �������� �������� �������� ��������

�� �������� �������� �������� ��������

�� �������� �������� �������� ��������

�� �������� �������� �������� ��������

�� �������� �������� �������� ��������

�� �������� �������� �������� ��������

���� �������� �������� �������� ��������

���� �������� �������� �������� ��������

���� �������� �������� �������� ��������

���� �������� �������� �������� ��������

���� �������� �������� ���������� ��������

���� �������� �������� ���������� ��������

���� �������� �������� ���������� ��������

���� ���������� �������� ���������� ��������

���� ���������� �������� ���������� ��������

���� ���������� �������� ���������� ��������

���� ���������� �������� ���������� ����������

���� ���������� �������� ���������� ����������

���� ���������� �������� ���������� ����������

���� ���������� �������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

���� ���������� ���������� ���������� ����������

15. Recent Changes

�7�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���R�U���P�H�W�K�R�G�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H
�����������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
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EXHIBIT 2: SCHEDULE OF ACTIVE MEMBER VALUATION DATA

State Coverage - ORP State Coverage - Other School Coverage Total

Members

Annual
Salaries In
Thousands Members

Annual
Salaries In
Thousands Members

Annual
Salaries In
Thousands Members

Annual
Salaries In
Thousands

�-�X�O�\���������������� ������ ������ ������������ �� �������������� ������������ �� �������������� ������������ �� ������������������

�-�X�O�\���������������� ������ �� �������������� ������������ �� �������������� ������������ �� �������������� ������������ �� ������������������

�-�X�O�\���������������� ������ �� �������������� ������������ �� �������������� ������������ �� ������������������ ������������ �� ������������������

�-�X�O�\���������������� ������ �� �������������� ������������ �� �������������� ������������ �� ������������������ ������������ �� ������������������

�-�X�O�\���������������� ������ �� �������������� ������������ �� �������������� ������������ �� ������������������ ������������ �� ������������������

�-�X�O�\���������������� ������ �� �������������� ������������ �� �������������� ������������ �� ������������������ ������������ �� ������������������

�-�X�O�\���������������� ���������� �� �������������� ������������ ���������������� ������������ �� ������������������ ������������ �� ������������������

�-�X�O�\���������������� ���������� �� �������������� ������������ ���������������� ������������ �� ������������������ ������������ �� ������������������

�-�X�O�\���������������� �������� �� �������������� ������������ �� �������������� ������������ �� ������������������ ������������ �� ��������������

��������Detailed individual data for ORP members was not provided before the 2016 valuation.

(2) Compensation data for ORP members was not provided before the 2006 valuation.
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EXHIBIT 3: SCHEDULE OF RETIREE VALUATION DATA

State Coverage School Coverage Total

Retired
Members

Remaining
Entitlement
Balance in
Thousands

Retired
Members

Remaining
Entitlement
Balance in
Thousands

Retired
Members

Remaining
Entitlement
Balance in
ThousandsValuation Date

�-�X�O�\���������������� ���������� ������������ ���������� �������������� ���������� ��������������

�-�X�O�\���������������� ���������� �������������� ���������� �������������� ���������� ��������������

�-�X�O�\���������������� ���������� �������������� ���������� �������������� ���������� ��������������

�-�X�O�\���������������� ���������� �������������� ���������� �������������� ���������� ��������������

�-�X�O�\���������������� ���������� �������������� ���������� �������������� ���������� ��������������

�-�X�O�\���������������� ���������� �������������� ���������� �������������� ������������ ��������������

�-�X�O�\���������������� ���������� �������������� ���������� �������������� ������������ ��������������

�-�X�O�\���������������� ���������� �������������� ���������� �������������� ������������ ��������������
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EXHIBIT 4: SCHEDULE OF FUNDING PROGRESS
(ALL DOLLAR AMOUNTS IN MILLIONS)

�6�W�D�W�H���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���3�U�R�J�U�D�P

Valuation Date

Actuarial
Accrued
Liability Plan Assets

Unfunded
Actuarial
Accrued
Liability

Funding
Percentage

Covered
Payroll

UAAL as a 
Percent of

Cov. Payroll

�-�X�O�\���������������� �� �������� �� �������� �� �������� ������ �� ���������� ����

�-�X�O�\���������������� �������� �������� �������� ������ ���������� ����

�-�X�O�\���������������� �������� �������� �������� ������ ���������� ����

�-�X�O�\���������������� ���������� ���������� ���������� �������� ���������� ������

�-�X�O�\���������������� �������� ���������� ������������ �������� ���������� ������

�-�X�O�\���������������� �������� ���������� ������������ �������� �������������� ������

�-�X�O�\���������������� �������� ���������� �������������� �������� �������������� ������

�-�X�O�\���������������� �������� ���������� �������������� �������� �������������� ��������

�6�F�K�R�R�O���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���3�U�R�J�U�D�P

Valuation Date

Actuarial
Accrued
Liability Plan Assets

Unfunded
Actuarial
Accrued
Liability

Funding
Percentage

Covered
Payroll

UAAL as a 
Percent of

Cov. Payroll

�-�X�O�\���������������� �� ���������� �� ���������� �� �������� ������ �� ���������� ����

�-�X�O�\���������������� ���������� ���������� �������� ������ �������������� ����

�-�X�O�\���������������� ���������� ���������� �������� ������ �������������� ����

�-�X�O�\���������������� ���������� ���������� �������� ������ �������������� ����

�-�X�O�\���������������� ���������� ���������� ������������ �������� �������������� ������

�-�X�O�\���������������� ���������� ���������� ������������ �������� �������������� ������

�-�X�O�\���������������� ���������� ���������� ������������ �������� �������������� ������

�-�X�O�\���������������� ���������� ���������� ������������ �������� �������������� ������

Notes:

Actuarial present value of benefits less actuarial present value of future normal costs based on entry age actuarial cost 
method.

Funded Ratio is the ratio of the actuarial value of assets over the actuarial accrued liabilities.

Covered Payroll includes compensation paid to all active employees on which contributions are calculated. Covered Payroll 
differs from the Active Member Valuation Payroll shown in Exhibit 2 which is an annualized compensation of only those 
members who were active on the actuarial valuation date��
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EXHIBIT 5: SOLVENCY TEST
(ALL DOLLAR AMOUNTS IN MILLIONS ��

�6�W�D�W�H���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���3�U�R�J�U�D�P

Actuarial Accrued Liabilities for

Valuation Date Plan Assets

Active Member 
Contributions

(A)

Retirees and
Beneficiaries

(B)

Active
Members
(Employer
Financed)

(C)

Portion 
Covered by 

Assets 
(A)

Portion 
Covered by 

Assets 
(B)

Portion 
Covered by 

Assets 
(C)

�-�X�O�\���������������� �� �������� �� �² �� ������ �� �������� �������� �������� ������

�-�X�O�\���������������� �������� �² �������� �������� �������� �������� ������

�-�X�O�\���������������� �������� �² �������� �������� �������� �������� ������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� �������� �������� �������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� �������� �������� �������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� �������� �������� �������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� �������� �������� �������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� �������� �������� �������� ��������

�6�F�K�R�R�O���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���3�U�R�J�U�D�P

Actuarial Accrued Liabilities for

Valuation Date Plan Assets

Active Member 
Contributions

(A)

Retirees and
Beneficiaries

(B)

Active
Members
(Employer
Financed)

(C)

Portion 
Covered by 

Assets 
(A)

Portion 
Covered by 

Assets 
(B)

Portion 
Covered by 

Assets 
(C)

�-�X�O�\���������������� �� ���������� �� �² �� �������� �� ���������� �������� �������� ������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� ���������� �������� �������� ������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� ���������� �������� �������� ������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� ���������� �������� �������� ������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� ���������� �������� �������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� ���������� �������� �������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� ���������� �������� �������� ��������

�-�X�O�\���������������� ���������� �² �������� ���������� �������� �������� ��������
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EXHIBIT 6: ANALYSIS OF ACTUARIAL GAINS OR LOSSES
(ALL DOLLAR AMOUNTS IN MILLIONS)

State Sick Leave Program

2016-2017 2017-2019

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�����R�U���O�R�V�V�� �� �������� �� ������

�0�L�V�F�H�O�O�D�Q�H�R�X�V���J�D�L�Q�V�����R�U���O�R�V�V�H�V�������� ������ ����������

�6�X�E�W�R�W�D�O�����$�F�W�X�D�U�L�D�O���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H �������� ������

�3�D�V�V�D�J�H���R�I���7�L�P�H ������ ��������

�$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���&�K�D�Q�J�H�V ������ ������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���0�H�W�K�R�G���&�K�D�Q�J�H�V ������ ������

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���3�O�D�Q���3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V ������ ������

�7�R�W�D�O���*�D�L�Q�����/�R�V�V�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���3�H�U�L�R�G �� �������� �� ��������

School Sick Leave Program

2016-2017 2017-2019

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�����R�U���O�R�V�V�� �� �������� �� ������

�0�L�V�F�H�O�O�D�Q�H�R�X�V���J�D�L�Q�V�����R�U���O�R�V�V�H�V�������� ������������ ����������

�6�X�E�W�R�W�D�O�����$�F�W�X�D�U�L�D�O���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H ������ ������

�3�D�V�V�D�J�H���R�I���7�L�P�H �������� ��������

�$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���&�K�D�Q�J�H�V ������ ������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���0�H�W�K�R�G���&�K�D�Q�J�H�V ������ ������

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���3�O�D�Q���3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V ������ ������

�7�R�W�D�O���*�D�L�Q�����/�R�V�V�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���3�H�U�L�R�G �� �������� �� ��������

�1�R�W�H���� �(�I�I�H�F�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���O�R�V�V�H�V���D�U�H���V�K�R�Z�Q���L�Q���S�D�U�H�Q�W�K�H�V�H�V�����1�X�P�H�U�L�F�D�O���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���H�[�S�U�H�V�V�H�G���D�V���D���G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q�F�U�H�D�V�H�����L�Q���W�K�H��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\��

(1) Reflects losses on active and inactive member experience.
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EXHIBIT 7a: STATE EMPLOYERS

SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS FROM THE EMPLOYER AND ALL OTHER CONTRIBUTING 
ENTITIES (ALL DOLLAR AMOUNTS IN MILLIONS)

�)�L�V�F�D�O
�<�H�D�U

�(�Q�G�L�Q�J

�&�R�Y�H�U�H�G��
�(�P�S�O�R�\�H�H��
�3�D�\�U�R�O�O��������

�$�F�W�X�D�O���3�(�5�6�,��
�(�P�S�O�R�\�H�U��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V
�'�R�O�O�D�U���$�P�R�X�Q�W��������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\��
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

���$�'�&��������

�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I
�$�'�&

�'�R�O�O�D�U�V
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G

�������������� �� ���������� �� ������ �� ������ ��������

�������������� ���������� ������ ������ ������

�������������� ���������� ������ ������ ������

�������������� ���������� ������ ������ ������

�������������� ���������� ������ ������ ������

�������������� ���������� ������ ������ ������
�������������� �������������� ������ ������ ������

�������������� �������������� ������ ������ ������

�������������� �������������� ������ ������ ������

�������������� �������������� ������ ������ ������

(1) Computed as the dollar amount of the actual PERSI employer contribution made as a percentage of payroll divided by the
Actual PERSI contribution rate expressed as a percentage of payroll.

(2) The actual Sick Leave employer contributions are expressed as a percentage of payroll. Employer contributions are made
as a percentage of actual payroll in accordance with statute and the Board’s Funding Policy. Thus, the actual employer
contributions set by both statute and the Board’s Funding Policy may differ from the computed Actuarially Determined
Contribution (ADC), employer contribution rate for GASB disclosure purposes. Dollar amounts shown exclude additional
receipts due to merger of retirement systems.

(3) The ADC, formerly known as the Annual Required Contribution (ARC), is equal to the normal cost rate plus an amortization
of any Unfunded Actuarial Accrued Liability over the remaining lifetime of the covered members. The ADC determined as
of the valuation date is applicable for employer fiscal years commencing July 1 of the calendar year following the valuation
date.
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EXHIBIT 7b: SCHOOL EMPLOYERS

SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS FROM THE EMPLOYER AND ALL OTHER CONTRIBUTING 
ENTITIES (ALL DOLLAR AMOUNTS IN MILLIONS)

�)�L�V�F�D�O
�<�H�D�U

�(�Q�G�L�Q�J

�&�R�Y�H�U�H�G��
�(�P�S�O�R�\�H�H��
�3�D�\�U�R�O�O��������

�$�F�W�X�D�O���3�(�5�6�,
�(�P�S�O�R�\�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V
�'�R�O�O�D�U���$�P�R�X�Q�W��������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\��
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q

���$�'�&��������

�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I
�$�'�&

�'�R�O�O�D�U�V
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G

�������������� �� �������������� �� �������� �� �������� ��������

�������������� �������������� �������� �������� ������

�������������� �������������� �������� �������� ������

�������������� �������������� �������� ������ ������

�������������� �������������� �������� ������ ������

�������������� �������������� �������� ������ ������

�������������� �������������� �������� ������ ������

�������������� �������������� �������� ������ ������

�������������� �������������� �������� ������ ������

�������������� �������������� �������� ������ ������

(1) Computed as the dollar amount of the actual PERSI employer contribution made as a percentage of payroll divided by the
Actual PERSI contribution rate expressed as a percentage of payroll.

(2) The actual Sick Leave employer contributions are expressed as a percentage of payroll. Employer contributions are made
as a percentage of actual payroll in accordance with statute and the Board’s Funding Policy. Thus, the actual employer
contributio ns set by both statute and the Board’s Funding Policy may differ from the computed Actuarially Determined
Contribution (ADC), employer contribution rate for GASB disclosure purposes. Dollar amounts shown exclude additional
receipts due to merger of retirement systems.

(3) The ADC, formerly known as the Annual Required Contribution (ARC), is equal to the normal cost rate plus an amortization
of any Unfunded Actuarial Accrued Liability over the remaining lifetime of the covered members. The ADC determined as
of the valuation date is applicable for employer fiscal years commencing July 1 of the calendar year following the valuation
date.
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EXHIBIT 8a: STATE EMPLOYERS

SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS FROM THE EMPLOYER EXPRESSED AS A PERCENTAGE OF 
PAYROLL

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U��
�(�Q�G�L�Q�J

�$�F�W�X�D�O���3�(�5�6�,��
�(�P�S�O�R�\�H�U��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q������������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
���$�'�&������������

�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I
�$�'�&

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G

�������������� ���������� ���������� ��������

�������������� �������� �������� ������
�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

(1) The actual Sick Leave employer contributions are expressed as a percentage of payroll. Employer contributions are made 
as a percentage of actual payroll in accordance with statute and the Board’s Funding Policy. Thus, the actual employer 
contributions set by both statute and the Board’s Funding Policy may differ from the computed Actuarially Determined 
Contribution (ADC), employer contribution rate for GASB disclosure purposes.

(2) The ADC, formerly known as the Annual Required Contribution (ARC), is equal to the normal cost rate plus an amortization 
of any Unfunded Actuarial Accrued Liability over the remaining lifetime of the covered members. The ADC determined as 
of the valuation date is applicable for employer fiscal years commencing July 1 of the calendar year following the valuation 
da�W�H��
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EXHIBIT 8b: STATE EMPLOYERS

SCHEDULE OF CONTRIBUTIONS FROM THE EMPLOYER EXPRESSED AS A PERCENTAGE OF 
PAYROLL

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U��
�(�Q�G�L�Q�J

�$�F�W�X�D�O���3�(�5�6�,��
�(�P�S�O�R�\�H�U

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q����������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O�O�\
�'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
���$�'�&��������������

�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I
�$�'�&

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G

�������������� ���������� ���������� ��������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������
�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

�������������� �������� �������� ������

(1) The actual Sick Leave employer contributions are expressed as a percentage of payroll. Employer contributions are made
as a percentage of actual payroll in accordance with statute and the Board’s Funding Policy. Thus, the actual employer
contributions set by both statute and the Board’s Funding Policy may differ from the computed Actuarially Determined
Contribution (ADC), employer contribution rate for GASB disclosure purposes.

(2) The ADC, formerly known as the Annual Required Contribution (ARC), is equal to the normal cost rate plus an amortization
of any Unfunded Actuarial Accrued Liability over the remaining lifetime of the covered members. The ADC determined as
of the valuation date is applicable for employer fiscal years commencing July 1 of the calendar year following the valuation
date.
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EXHIBIT 9: PROVISIONS OF GOVERNING LAW

�$�O�O���D�F�W�X�D�U�L�D�O���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���V�W�D�W�X�W�H�V���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J��
�W�K�H�� �X�V�H�� �R�I�� �X�Q�X�V�H�G�� �V�L�F�N�� �O�H�D�Y�H�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �3�X�E�O�L�F�� �(�P�S�O�R�\�H�H��
�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���R�I���,�G�D�K�R�����D�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���6�H�F�W�L�R�Q�������������������I�R�U���6�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V��
�D�Q�G���6�H�F�W�L�R�Q�������������������I�R�U���6�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�I���W�K�H���,�G�D�K�R���&�R�G�H�����7�K�H���E�H�Q�H�I�L�W���D�Q�G��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�L�V�� �O�D�Z�� �D�U�H�� �V�X�P�P�D�U�L�]�H�G�� �E�U�L�H�I�O�\�� �E�H�O�R�Z���� �7�K�H�� �L�W�H�P�V�� �L�Q��
�S�D�U�H�Q�W�K�H�V�H�V���D�U�H���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���W�R���V�F�K�R�R�O���H�P�S�O�R�\�H�H�V��

Benefits �8�S�R�Q���V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���6�W�D�W�H�����S�X�E�O�L�F���V�F�K�R�R�O�����H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���I�R�U���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���U�H�D�V�R�Q�V�����D��
�P�H�P�E�H�U�
�V���X�Q�X�V�H�G���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���H�D�U�Q�H�G���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���W�R���-�X�O�\���������������������L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G��
�D�Q�G���U�H�S�R�U�W�H�G���W�R���3�(�5�6�,�����7�K�H���P�R�Q�H�W�D�U�\���Y�D�O�X�H���R�I���R�Q�H���K�D�O�I���R�I���W�K�H���X�Q�X�V�H�G���V�L�F�N���O�H�D�Y�H��
�L�V���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���D�F�F�R�X�Q�W���W�R���W�K�H���P�H�P�E�H�U�
�V���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�����W�K�H��
�H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W���E�D�O�D�Q�F�H�������7�K�H���P�R�Q�H�W�D�U�\���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���X�Q�X�V�H�G���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���L�V���E�D�V�H�G���X�S�R�Q��
�W�K�H���U�D�W�H���R�I���S�D�\���R�I���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�H���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��

�(�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�X�O�\���������������������W�K�H���P�D�[�L�P�X�P���D�P�R�X�Q�W���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���V�K�D�O�O���E�H���O�L�P�L�W�H�G���I�R�U���6�W�D�W�H��
�F�R�Y�H�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V���R�Q�O�\�����E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���K�R�X�U�V���R�I���F�U�H�G�L�W�H�G���6�W�D�W�H���V�H�U�Y�L�F�H��
�D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

Years of State Maximum Unused
Service Sick Leave
�/�H�V�V���W�K�D�Q�����
 ���������+�R�X�U�V

�������� ������
���������� ������
�������R�U���P�R�U�H ������

* All members who are eligible for retirement benefits have at least 5 years of
service.

�7�K�H�� �W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G�� �P�R�Q�L�H�V�� �W�R�� �W�K�H�� �P�H�P�E�H�U�
�V�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �D�F�F�R�X�Q�W�� �D�U�H�� �X�V�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H��
�S�D�\�P�H�Q�W���R�I���J�U�R�X�S���K�H�D�O�W�K�����D�F�F�L�G�H�Q�W�����D�Q�G���O�L�I�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���S�U�H�P�L�X�P�V���X�Q�G�H�U���S�U�R�J�U�D�P�V��
�P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���E�\���W�K�H���6�W�D�W�H�����V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W�������8�S�R�Q���D���U�H�W�L�U�H�G���F�R�Y�H�U�H�G���P�H�P�E�H�U�
�V���G�H�D�W�K����
�D�Q�\���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W���E�D�O�D�Q�F�H���U�H�Y�H�U�W�V���W�R���W�K�H���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���D�F�F�R�X�Q�W��

Contributions �(�D�F�K�� �6�W�D�W�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� ���S�X�E�O�L�F�� �V�F�K�R�R�O���� �H�P�S�O�R�\�H�U�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V�� �D�� �S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�� �R�I��
�F�R�Y�H�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�
���V�D�O�D�U�L�H�V���W�R���W�K�H���V�L�F�N���O�H�D�Y�H���D�F�F�R�X�Q�W���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���E�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P����
�7�K�H���6�\�V�W�H�P�
�V���E�R�D�U�G���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�V���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H��
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�7�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���6�H�F�W�L�R�Q���D�U�H���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�����F�R�Q�W�H�[�W�����D�Q�G���U�H�O�H�Y�D�Q�W��
�G�H�W�D�L�O�V���W�R���D�V�V�L�V�W���U�H�D�G�H�U�V���L�Q���X�V�L�Q�J���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����Q�R�W�H�V���W�R���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����
�D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�� �D�Q�G�� �D�V�V�H�V�V�� �W�K�H�� �6�\�V�W�H�P�¶�V�� �H�F�R�Q�R�P�L�F��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����,�Q���V�X�S�S�R�U�W���R�I���W�K�H�V�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V�����W�K�H���6�\�V�W�H�P���K�D�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���1�R������������Economic 
Condition Reporting: The Statistical Section.

�7�K�H���6�\�V�W�H�P���L�V���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U���R�I���V�H�Y�H�Q���I�L�G�X�F�L�D�U�\���I�X�Q�G�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�U�H�H���G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���S�O�D�Q�V�������W�K�H��
�3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G���%�D�V�H���3�O�D�Q�����3�(�5�6�,���%�D�V�H���3�O�D�Q�����W�K�H���)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V�¶���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���)�X�Q�G�����)�5�)����
�D�Q�G���W�K�H���-�X�G�J�H�V�¶�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���3�O�D�Q�����-�5�)������ �W�Z�R���G�H�I�L�Q�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V������ �W�K�H���3�X�E�O�L�F�� �(�P�S�O�R�\�H�H�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�)�X�Q�G���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�V�����������N�����D�Q�G�����������N�������3�(�5�6�,���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q�������D�Q�G���W�Z�R���6�L�F�N���/�H�D�Y�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���5�H�V�H�U�Y�H���7�U�X�V�W��
�)�X�Q�G�V���±���R�Q�H���I�R�U���V�W�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�Q�G���R�Q�H���I�R�U���V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W���H�P�S�O�R�\�H�U�V�����7�K�H���G�D�W�D���L�Q���7�D�E�O�H�V�������W�K�U�R�X�J�K�������R�I���W�K�L�V��
�V�H�F�W�L�R�Q���Z�D�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\�� �W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���D�F�W�X�D�U�\�� �D�Q�G���&�K�R�L�F�H���3�O�D�Q���U�H�F�R�U�G���N�H�H�S�H�U�����7�K�H���G�D�W�D���L�Q���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J��
�W�D�E�O�H�V���Z�D�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���R�Z�Q���U�H�F�R�U�G�V��

�'�X�U�L�Q�J�� �)�<�� ������������ �W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I�� �D�F�W�L�Y�H���3�(�5�6�,�� �P�H�P�E�H�U�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P���� �������������� �W�R�����������������7�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I��
�U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V���R�U���D�Q�Q�X�L�W�D�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���P�R�Q�W�K�O�\���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P�����������������W�R�������������������7�K�H���Q�X�P�E�H�U��
�R�I���L�Q�D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���K�D�Y�H���Q�R�W���E�H�H�Q���S�D�L�G���D���V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���E�H�Q�H�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P�����������������W�R�������������������2�I���W�K�H�V�H��
�L�Q�D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V�������������������K�D�Y�H���D�F�K�L�H�Y�H�G���Y�H�V�W�H�G���H�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\�����7�R�W�D�O���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���L�Q���3�(�5�6�,���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P����������������
�W�R�������������������G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�����7�D�E�O�H�������R�I���W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�V���W�K�H���G�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���R�X�U���H�P�S�O�R�\�H�H���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S����
�D�Q�G���7�D�E�O�H�������V�K�R�Z�V���K�R�Z���W�K�H���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���D�F�W�L�Y�H�����U�H�W�L�U�H�G�����D�Q�G���L�Q�D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V���K�D�V���F�K�D�Q�J�H�G��
�R�Y�H�U���W�K�H���\�H�D�U�V��

�$�V���R�I���-�X�Q�H���������������������W�K�H�U�H���Z�H�U�H�����������S�X�E�O�L�F���H�P�S�O�R�\�H�U�V���L�Q���,�G�D�K�R���Z�K�R���Z�H�U�H���3�(�5�6�,���P�H�P�E�H�U�V�����7�D�E�O�H�V�������D�Q�G�������R�I��
�W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H���W�K�H���G�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���R�X�U���H�P�S�O�R�\�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q��

Table 1

Distribution of Membership by Group

Active Members Inactive Members Retirees

Vested Non-
vested Total Vested Non-

vested Total Total

Cities ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������������
�)�H�P�D�O�H ���������� ���������� ���������� ������ ������ ���������� ���������� ����������

�0�D�O�H ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������������

Counties ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������������
�)�H�P�D�O�H ���������� ���������� ���������� ������ ���������� ���������� ���������� ����������

�0�D�O�H ���������� ���������� ���������� ������ ���������� ���������� ���������� ����������

Schools ������������ ������������ ������������ ���������� ������������ ������������ ������������ ������������
�)�H�P�D�O�H ������������ ������������ ������������ ���������� ���������� ������������ ������������ ������������

�0�D�O�H ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������������

State ������������ ���������� ������������ ���������� ���������� ������������ ������������ ������������
�)�H�P�D�O�H ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������������

�0�D�O�H ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������������

All Others ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������������
�)�H�P�D�O�H ���������� ������ ���������� ������ ���������� ���������� ���������� ����������

�0�D�O�H ���������� ���������� ���������� ������ ������ ���������� ���������� ����������

Grand
Total ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ��������������

�)�H�P�D�O�H ������������ ������������ ������������ ���������� ������������ ������������ ������������ ������������
�0�D�O�H ������������ ������������ ������������ ���������� ���������� ������������ ������������ ������������
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Table 2

Changes in Membership - PERSI Base Plan

Active Members Retired Members
Inactive

Members

Fiscal
Year

Ended Number
Average

Age

Average
Years of 
Service Number

Average
Age Number

�������� ������������ �������� �������� ������������ �������� ������������

�������� ������������ �������� �������� ������������ �������� ������������

�������� ������������ �������� �������� ������������ �������� ������������

�������� ������������ �������� �������� ������������ �������� ������������

�������� ������������ �������� �������� ������������ �������� ������������

�������� ������������ �������� �������� ������������ �������� ������������

�������� ������������ �������� �������� ������������ �������� ������������

�������� ������������ �������� ������ ������������ �������� ������������

�������� ������������ �������� ������ ������������ �������� ������������

�������� ������������ �������� ������ ������������ �������� ������������

Table 3a

Retired Members by Type of Benefit - PERSI Base Plan

Type of Retirement Option Selected

Amount of
Monthly
Benefit

Total
Number of 
Retirees Normal Disability Beneficiary

Joint & 
Survivor (1)

Straight
Life (2)

���������������� ���������� ���������� �� ������ ���������� ����������

������������������ ���������� ���������� ���� ������ ���������� ����������

������������������ ���������� ���������� ������ ������ ���������� ����������

���������������������� ���������� ���������� ������ ������ ���������� ����������

�������������������������� ���������� ���������� ������ ������ ���������� ����������

�������������������������� ���������� ���������� ������ ������ ������ ����������

�������������������������� ���������� ���������� ������ ������ ������ ����������

�������������������������� ���������� ���������� ������ ������ ������ ����������

�2�Y�H�U������������ ������������ ������������ ������ ������ ���������� ����������

�7�R�W�D�O�V ������������ ������������ ���������� ���������� ������������ ������������

1Joint & Survivor (also known as Contingent Annuitant)
��Single Life Options include Straight Life, Cash Refund, Social Security and all other FOPs.
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Table 3b

Retired Members by Type of Benefit - Firefighters' Retirement Fund

Type of Retirement Option Selected

Amount of 
Monthly
Benefit

Total
Number of
Retirees Normal Disability Beneficiary

Joint &
Survivor (1)

Straight
Life (2)

���������������� ���� �� �² �� �� ��

������������������ �� �² �² �� �² ��

������������������ ���� �� �² �� �� ��

���������������������� �� �� �² �� �� ��

�������������������������� ���� �� �² �� �� ��

�������������������������� ���� ���� �� �� ���� ��

�������������������������� ���� ���� �� �� ���� ��

�������������������������� �� �� �� �� �� ��

�2�Y�H�U������������ ������ ������ ���� ������ ������ ������

�7�R�W�D�O�V ������ ������ ���� ������ ������ ������

1Joint & Survivor (also known as Contingent Annuitant)

��Single Life Options include Straight Life, Cash Refund, Social Security and all other FOPs.

Monthly benefit refers to the benefit payable by the FRF plan (total benefit less PERSI benefit). 

All FRF retirees and disableds are valued with two benefits and two options.
1) The benefit payable by the FRF plan is valued using a Straight Life option.
2) The total benefit is valued using a Spouse Reversionary option (spouse benefit payable

upon the death of the retiree or disabled).
All FRF beneficiaries are valued using a Straight Life option.
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Table 3c

Retired Members by Type of Benefit - Judges' Retirement Fund

Amount of
Monthly
Benefit

Total
Number of
Retirees

Type of Retirement Option Selected

Normal Disability Beneficiary
Joint & 

Survivor (1)
Straight 
Life (2)

�������������������� �� �� �² �� �� ��

�������������������������� �� �� �² �� �� ��

������������������������ �� �� �² �� �� ��

�������������������������� �� �� �² �� �� ��

�������������������������� �� �� �² �� �� ��

�������������������������� �� �� �² �� �� ��

�������������������������� �� �� �² �� �� ��

�������������������������� �� �� �² �� �� ��

�2�Y�H�U������������ ���� ���� �² �� ���� ����

�7�R�W�D�O�V ������ ���� �² ���� ���� ����

1Joint & Survivor (also known as Contingent Annuitant) 
��Single Life

Table 3d

Retired Members by Type of Benefit - PERSI Choice Plan

Amount of
Monthly
Benefit

Total
Number of
Retirees

Both 414(k)
and 401(k)

414(k)
Only

401(k)
Only

���������������� ������ ���� ���� ����

������������������ ���� ���� �� ����

������������������ ���� ���� �² ��

���������������������� ���� ���� �² ����

�������������������������� ���� �� �² ��

�������������������������� �� �� �² ��

�������������������������� �� �� �² ��

�������������������������� ���� �� �² ��

�2�Y�H�U������������ ���� �� �² ��

�7�R�W�D�O�V ������ ������ ���� ����
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Table 4a

Average Benefit Payments – PERSI Base Plan

Retirement Effective Dates
0-4 5 - 9

Years Credited Service
10 - 14 15 - 19 20 - 24 25 - 29 30+

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���� ������ ������ ������ ������ ������ ������

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���� ������ ������ ������ ������ ������ ������

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V���� ������ ������ ������ ������ ������ ������

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���� ������ ������ ������ ������ ������ ������

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V���� ������ ������ ������ ������ ������ ������

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V���� ������ ������ ������ ������ ������ ������

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���� ������ ������ ������ ������ ������ ������

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���� ������ ������ ������ ������ ������ ������

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V���� ������ ������ ������ ������ ������ ������

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ���� �� ������ �� ������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�$�Y�H�U�D�J�H���I�L�Q�D�O���D�Y�H�U�D�J�H���V�D�O�D�U�\ �1���$ �1���$ �1���$ �1���$ �1���$ �1���$ �1���$

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���� ������ ������ ������ ������ ������ ������
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Table 4b

Average Benefit Payments – Firefighters’ Retirement Fund

Retirement Effective Dates Years Credited Service
0-4 5- 9 10 - 14 15 - 19 20 - 24 25 - 29 30+

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� ���������� �� �² �� �² �� �² �� �² �� ������ �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�� �² �² �² �² �� �²

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� ���������� �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���² �² �² �² �² �²

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� ���������� �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�� �² �² �² �² �² ��

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� ���������� �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�� �² �² �² �² �² �²

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� ���������� �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�� �² �² �² �² �² ��

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� ���������� �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�� �² �² �² �² �² �²

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������
�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ���������� �� �² �� �² �� �² �� ���������� �� ���������� �� �²
�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�� �² �² �² �� �� �²

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �² �² �² �² �² �²��

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�² �² �² �² �² �² �²

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �² �²�² �² �² �² �²
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Table 4c

Average Benefit Payments - Judges Retirement Plan

Retirement Effective Dates Years Credited Service
0 - 4 5 - 9 10 - 14 15 - 19 20 - 24 25 - 29 30+

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� ���������� �� ���������� �� ���������� �� �² �� ���������� �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�� �� �� �² �� �² �²

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� �² �� �² �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�² �² �� �� �� �² �²

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� �² �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� �² �� ���������� �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�² �� �� �� �² �� ��

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� ���������� �� ���������� �� ���������� �� �² �� �²

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V�� �² �� �² �� �² �²

�3�H�U�L�R�G���������������������W�R��������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W�� �² �� �² �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� �² �� ����������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �²�² �� �� �� �² ��

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H
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Table 4d

Average Benefit Payments – PERSI Choice Plan

Retirement Effective Dates Years of Service
0 - 4* 5 - 9 10 - 14 15 - 19 20 - 24 25 - 29 30+

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ���������� �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �� �� �� ���� ���� �� ����

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ���������� �� ������ �� ������ �� ������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ���������� �� ������ �� ���������� �� ������ �� ������ �� ������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V �� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�3�H�U�L�R�G�����������������W�R����������������

�$�Y�H�U�D�J�H���P�R�Q�W�K�O�\���E�H�Q�H�I�L�W �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������

�1�X�P�E�H�U���R�I���U�H�W�L�U�H�G���P�H�P�E�H�U�V ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

*Average final average salary data not applicable for this defined contribution plan.  The average monthly benefit is determined by the retiree
and can vary significantly based on the number of months the retiree chooses to receive payments
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Table 5
Schedule of Benefit Expenses by Type

Age & Service
Benefits

Disabilities

Total

Retirants (1)

Survivors

Refunds

Fiscal
Year

Retirants
Survivors

(2) Pre-NRA Post-NRA Death Separation

PERSI BASE PLAN and FRF

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� ����������������������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� ����������������������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� ����������������������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� ����������������������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� ����������������������

�������� ���������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� ����������������������

JUDGES' RETIREMENT PLAN

�������� ������������������ ��������������

�������� ������������������ ��������������

�������� ������������������ ��������������

�������� ������������������ ��������������

�������� ������������������ ������������������

PERSI CHOICE PLAN

�������� ��������������������

�������� ��������������������

�������� ��������������������

�������� ��������������������

�������� ��������������������

SICK LEAVE INSURANCE RESERVE TRUST FUND

�������� ��������������������

�������� ��������������������

�������� ��������������������

�������� ��������������������

�������� ��������������������

�������� ��������������������

(1) The split between duty and non-duty disabilities is not available.

(2) Benefit amounts are not available. All survivors are included with the Age & Service Benefits survivors.

NRA = Normal Retirement Age. PERSI members with disability benefits convert to age & service retirants at NRA (60 for Fire & Police, 65 for 
other members).

Schedule is intended to show information for 6 years. Additional years will be displayed as they become available.
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Table 6

History of Cost-of-Living Adjustments

Year ������ CPI Rate PERSI COLA Rate Maximum COLA Difference
�������� �������� ������ ������ ������
�������� �������� ������ ������ ������
�������� �������� ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������ ������

�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������ ������

�������� ������ ������ ������ ������ ������

�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������ ������

�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������ ������

�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������ ������

�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������ ��������������

�������� ���������� ������ ���������� ������ ������

�������� �������� ������ �������� �������� ��������������

�������� �������� ������ �������� �������� ������

�������� �������� ������ �������� ������
�������� �������� ������ �������� ������
�������� ������ ������ ������ ������ ������

�������� ���� ���� ���� ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������
�������� ������ ������ ������ ������

(1) For years 1980 through 1986, based on the prior year annual change in CPI-U, August to August, adjustments were effective January
1. Beginning in 1987, adjustments were effective March 1.

(2) Retro-active COLAs were awarded effective March 1, 1999 to re-establish purchasing power for the years 1986, 1988, 1989.
(3) A retro-active COLA was awarded effective March 1, 2005 to re-establish purchasing power for 2003.
(4) A retro-active COLA of 2.48% was awarded effective March 1, 2010 to re-store partial purchasing power for 2009 for a net COLA of 1%.
(5) A retro-active COLA of up to 2.3% was awarded effective March 1, 2015 to re-establish purchasing power for the years 2009,

2011, 2012.
(6) A retro-active COLA of up to .8% was awarded effective March 1, 2016 to re-establish purchasing power for the year 2011.
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Table 7a

Changes in Net Position - Base Plan
���O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�W�L�Q�X�H�G

2010 2011 2012

Additions:

�(�P�S�O�R�\�H�H���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �� ���������������������� �� ���������������������� �� ����������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ���������������������� ���������������������� ����������������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H�������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�*�D�L�Q�V���D�Q�G���/�R�V�V�H�V ���������������������� �������������������������� ��������������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���5�R�O�O�R�Y�H�U�V���,�Q �² �² �²

�2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H ������������ ������������ ������������

Total additions to plan net position 1,497,145,819 2,386,468,668 593,553,282

Deductions

�%�H�Q�H�I�L�W���3�D�\�P�H�Q�W�V ���������������������� ���������������������� ����������������������

�5�H�I�X�Q�G�V �������������������� �������������������� ��������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H�V ������������������ ������������������ ������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���5�R�O�O�R�Y�H�U�V���2�X�W �² �² �²

Total deductions to plan net position 560,265,930 603,346,753 646,910,686

Change in net position $ 936,879,889 $ 1,783,121,915 $ (53,357,404)

�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�V���U�H�S�R�U�W�H�G���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H��
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Table 7a

Changes in Net Position - Base Plan
���O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�F�O�X�G�H�G

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

�� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ����������������������

���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

���������������������� �������������������������� �������������������� ������������������������ �������������������������� ���������������������� ��������������������������

�² �² �² �² �² �² �²

������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ��������������

1,444,531,761 2,514,675,697 903,806,292 761,280,389 2,289,321,173 1,898,590,170 1,950,042,050

���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

694,295,652 736,381,466 777,502,202 831,819,420 874,081,851 918,635,567 984,509,516

$ 750,236,109 $ 1,778,294,231 $ 126,304,090 $ (70,539,031) $ 1,415,239,322 $ 979,954,603 $ 965,532,534
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Table 7b

Changes in Net Position - FRF Plan
���O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�W�L�Q�X�H�G

2010 2011 2012

Additions:

�(�P�S�O�R�\�H�H���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �� ������������ �� ������������ �� ������������

�(�P�S�O�R�\�H�U���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �������������������� �������������������� ��������������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H�������� ������������������ ������������������ ������������������

�*�D�L�Q�V���D�Q�G���/�R�V�V�H�V �������������������� �������������������� ����������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���5�R�O�O�R�Y�H�U�V���,�Q �² �² —

�2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H �² �² —

Total additions to plan net position 40,147,270 62,537,977 16,982,563

Deductions

�%�H�Q�H�I�L�W���3�D�\�P�H�Q�W�V �������������������� �������������������� ��������������������

�5�H�I�X�Q�G�V �² �² �²
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H�V �² �² —

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���5�R�O�O�R�Y�H�U�V���2�X�W �² �² —

Total deductions to plan net position 18,372,312 19,238,671 19,637,373

Change in net position $ 21,774,958 $ 43,299,306 $ (2,654,810)

�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�V���U�H�S�R�U�W�H�G���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H��
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Table 7b

Changes in Net Position - FRF Plan
���O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�F�O�X�G�H�G

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

�� ������������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������
�������������������� �������������������� �������������������� ������������������ ������������������ ������������������ ������������������
������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�������������������� �������������������� ������������������ ���������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

38,999,097 71,930,676 20,669,550 12,288,380 48,946,197 38,834,905 40,261,821

�������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

— — — — — — —
— — �������������� ������������ ������������ ������������ ������������

— — — — — — —
19,801,418 19,958,800 20,027,994 19,535,101 19,337,463 18,964,236 18,984,550

$ 19,197,679 $ 51,971,876 $ 641,556 $ (7,246,721) $ 29,608,734 $ 19,870,669 $ 21,277,270
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Table 7c

Changes in Net Position - Choice
Plan 401(k) �����O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�W�L�Q�X�H�G

2010 2011 2012

Additions:

�(�P�S�O�R�\�H�H���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �� �������������������� �� �������������������� �� ��������������������

�(�P�S�O�R�\�H�U���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �������������� �������������� ��������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H�������� ������������������ ������������������ ������������������

�*�D�L�Q�V���D�Q�G���/�R�V�V�H�V �������������������� �������������������� ����������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���5�R�O�O�R�Y�H�U�V���,�Q ������������������ ������������������ ������������������

�2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H �² �² �²

Total additions to plan net position 65,411,363 99,240,180 48,783,711

Deductions

�%�H�Q�H�I�L�W���3�D�\�P�H�Q�W�V ������������������ ������������������ ������������������

�5�H�I�X�Q�G�V �² �² �²

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H�V �² �² �²

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���5�R�O�O�R�Y�H�U�V���2�X�W ������������������ �������������������� ��������������������

Total deductions to plan net position 13,689,579 19,804,302 20,446,906

Change in net position $ 51,721,784 $ 79,435,878 $ 28,336,805

���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�V���U�H�S�R�U�W�H�G���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H��
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Table 7c

Changes in Net Position - Choice
�3�O�D�Q�����������N�������O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�F�O�X�G�H�G

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

�� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� ��������������������
������������������ �������������������� ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������
������������������ �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

�������������������� �������������������� ������������������ ���������������������� �������������������� �������������������� ��������������������
������������������ �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

95,318,156 144,990,720 81,236,861 70,802,202 147,081,861 141,137,731 150,121,373

������������������ ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������
�² �² �² — — — �²
�² �² �² ������������������ �������������� �������������� ������������������

�������������������� �������������������� �������������������� �² �² �² �²
23,400,663 27,838,182 36,094,139 35,985,817 34,029,074 38,708,774 44,890,184

$ 71,917,493 $ 117,152,538 $ 45,142,722 $ 34,816,385 $ 113,052,787 $ 102,428,957 $ 105,231,189
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Table 7d

Changes in Net Position - Choice 
Plan 414(k) ���O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�W�L�Q�X�H�G

2010 2011 2012

Additions:

�(�P�S�O�R�\�H�H���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �� �² �� �² �� �²

�(�P�S�O�R�\�H�U���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �² �² �²

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H�������� ������������������ ������������������ ������������������

�*�D�L�Q�V���D�Q�G���/�R�V�V�H�V ������������������ ������������������ ������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���5�R�O�O�R�Y�H�U�V���,�Q

�2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H

Total additions to plan net position 6,045,241 10,566,899 625,534

Deductions

�%�H�Q�H�I�L�W���3�D�\�P�H�Q�W�V ������������������ ������������������ ������������������

�5�H�I�X�Q�G�V �² �² �²

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H�V �² �² �²

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���5�R�O�O�R�Y�H�U�V���2�X�W ������������������ ������������������ ������������������

Total deductions to plan net position 2,898,377 3,967,063 3,960,916

Change in net position $ 3,146,864 $ 6,599,836 $ (3,335,382)

�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�V���U�H�S�R�U�W�H�G���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H����
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Table 7d

Changes in Net Position - Choice ��
�3�O�D�Q�����������N�������O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�F�O�X�G�H�G

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

�� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �² �� �²

�² �² �² �² �² �² �²

������������������ ������������������ �������������� �������������� ������������������ ������������ ��������������

������������������ ������������������ �������������� �������������� ������������������ ������������������ ������������������

�² �² �² �² �² �² �²

�² �² �² �² �² �² �²

4,931,176 9,470,647 1,677,651 866,171 5,656,895 3,720,701 4,425,898

������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�² �² �² — — — —

�² �² �² �������������� ������������ ������������ ��������������

������������������ ������������������ ������������������ — — — —

3,852,040 3,872,673 4,982,516 5,901,318 3,339,846 3,221,278 4,182,906

$ 1,079,136 $ 5,597,974 $ (3,304,865) $ (5,035,147) $ 2,317,049 $ 499,423 $ 242,992
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Table 7e

Changes in Net Position – Sick Leave Insurance Reserve Fund – State           
���O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�W�L�Q�X�H�G

2010 2011 2012

Additions:

�(�P�S�O�R�\�H�U���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������

�1�H�W���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���������� ������������������ �������������������� ������������������

�2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H ���������� ���������� ����������

Total additions to plan net position 15,607,128 24,793,073 8,095,228

Deductions

�%�H�Q�H�I�L�W���3�D�\�P�H�Q�W�V ������������������ ������������������ ������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ������������ ������������

Total deductions to plan net position 3,695,896 3,804,974 3,503,247

Change in net position $ 11,911,232 $ 20,988,099 $ 4,591,981

Table 7f

Changes in Net Position – Sick 
Leave Insurance Reserve Fund – 
School ���O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

2010 2011 2012

Additions:

�(�P�S�O�R�\�H�U���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �� �������������������� �� �������������������� �� ��������������������

�1�H�W���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���������� �������������������� �������������������� ������������������

�2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H ���������� ���������� ������

Total additions to plan net position 30,234,516 45,139,932 16,663,863

Deductions

�%�H�Q�H�I�L�W���3�D�\�P�H�Q�W�V �������������������� �������������������� ��������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ������������ ������������

Total deductions to plan net position 10,712,705 11,567,219 12,911,098

Change in net position $ 19,521,811 $ 33,572,713 $ 3,752,765

�����5�H�S�R�U�W�H�G���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H��

�&�R�Q�W�L�Q�X�H�G
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Table 7e

Changes in Net Position – Sick Leave Insurance Reserve Fund – State
���O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�&�R�Q�F�O�X�G�H�G

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

�� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������ �� ������������������

�������������������� �������������������� ������������������ ������������������ �������������������� �������������������� ��������������������

���������� ���������� ������ ������ ���� ���������� ����������

21,193,395 29,187,017 12,071,188 10,161,633 28,652,297 24,478,199 23,583,631

������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

4,089,494 4,407,081 4,551,364 5,020,987 5,052,122 4,715,562 4,658,227

$ 17,103,901 $ 24,779,936 $ 7,519,824 $ 5,140,646 $ 23,600,175 $ 19,762,637 $ 18,925,404

Table 7f

Changes in Net Position – Sick Leave Insurance Reserve Fund – School
���O�D�V�W���������I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

�� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� ��������������������

�������������������� �������������������� ������������������ ������������������ �������������������� �������������������� ��������������������

������ ������ ������ ������ ���������� ���������� ����������

37,861,090 50,145,519 22,565,604 17,899,082 47,756,534 42,145,345 41,122,635

�������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

12,702,544 13,070,901 13,405,985 13,522,264 13,218,232 12,254,481 12,003,282

$ 25,158,546 $ 37,074,618 $ 9,159,619 $ 4,376,818 $ 34,538,302 $ 29,890,864 $ 29,119,354

�&�R�Q�F�O�X�G�H�G
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Table 7g

Changes in Net Position – JRF

2015 2016 2017 2018 2019

Additions:

�(�P�S�O�R�\�H�H���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �� �������������� �� �������������� �� �������������� �� �������������� �� ��������������

�(�P�S�O�R�\�H�U���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H�������� ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�1�H�W���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� �������������������������������� ������������������ ������������������ ������������������

�2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H ���������� ���������� ���������� ���������� ������������

Total additions to plan net position 6,276,452 5,089,042 13,734,840 11,931,971 12,417,649

Deductions

�%�H�Q�H�I�L�W���3�D�\�P�H�Q�W�V ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H�V ������������ �������������� ������������ �������������� ��������������

Total deductions to plan net position 5,673,122 6,108,033 6,247,450 6,796,507 7,289,708

Special Item - �7�U�D�Q�V�I�H�U���L�Q���R�I���-�X�G�J�H�V�
��
�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W 75,864,300 �² �² �² �²

Change in net position $ 76,467,630 $ (1,018,991) $ 7,487,390 $ 5,135,464 $ 5,127,941

�����5�H�S�R�U�W�H�G���Q�H�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H��

�6�F�K�H�G�X�O�H���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���������\�H�D�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���W�K�H�\��
�E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
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Table 8

Principal Participating Employers

2019 

Participating Employers
Covered

Employees Rank

Percentage
of

Total
System

�6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R ������������ �� ������

�:�H�V�W���$�G�D���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W�����I�R�U�P�H�U�O�\���0�H�U�L�G�L�D�Q���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W�� ���������� �� ����

�%�R�L�V�H���,�Q�G���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�$�G�D���&�R�X�Q�W�\ ���������� �� ����

�&�L�W�\���R�I���%�R�L�V�H ���������� �� ����

�1�D�P�S�D���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�3�R�F�D�W�H�O�O�R���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�%�R�Q�Q�H�Y�L�O�O�H���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�&�R�H�X�U���G�
�$�O�H�Q�H���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�,�G�D�K�R���)�D�O�O�V���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� ���� ����

�$�O�O���R�W�K�H�U ������������ ������

Total (709 employers) 72,502 100%

2010

Participating Employers
Covered

Employees Rank

Percentage
of

Total
System

�6�W�D�W�H���R�I���,�G�D�K�R ������������ �� ������

�0�H�U�L�G�L�D�Q���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�%�R�L�V�H���,�Q�G���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�$�G�D���&�R�X�Q�W�\ ���������� �� ����

�1�D�P�S�D���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�&�L�W�\���R�I���%�R�L�V�H ���������� �� ����

�3�R�F�D�W�H�O�O�R���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�,�G�D�K�R���)�D�O�O�V���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�&�R�H�X�U���G�
�$�O�H�Q�H���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ���������� �� ����

�%�R�Q�Q�H�Y�L�O�O�H���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W ������ ���� ����

�$�O�O���R�W�K�H�U ������������ ������

Total (630 employers) 67,020 100%
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Table 9

Public Entities Participating in PERSI

State Agencies �+�H�D�O�W�K���'�L�V�W�U�L�F�W���� �2�I�I�L�F�H���R�I���'�U�X�J���3�R�O�L�F�\

�$�F�F�R�X�Q�W�D�Q�F�\���%�R�D�U�G �+�H�D�O�W�K���'�L�V�W�U�L�F�W���� �2�I�I�L�F�H���R�I���(�Q�H�U�J�\

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�H�S�W �+�H�D�O�W�K���'�L�V�W�U�L�F�W���� �����5�H�V�R�X�U�F�H�V

�$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���'�H�S�W �+�H�D�O�W�K���'�L�V�W�U�L�F�W���� �2�I�I�L�F�H���R�I���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H

�$�W�W�R�U�Q�H�\���*�H�Q�H�U�D�O �+�L�V�W�R�U�L�F�D�O���6�R�F�L�H�W�\ �����(�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V

�%�D�U�O�H�\���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q �+�R�X�V�H���R�I���5�H�S�V �2�I�I�L�F�H���R�I���6�S�H�F�L�H�V

�%�R�D�U�G���R�I���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���0�H�G �,�'���:�R�U�N�I�R�U�F�H �����&�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q

�%�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q �������'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���&�R�X�Q�F�L�O �2�X�W�I�L�W�W�H�U�V���	���*�X�L�G�H�V

�%�H�H�I���&�R�X�Q�F�L�O �,�'���3�X�E�O�L�F���7�H�O�H�Y�L�V�L�R�Q �3�D�U�N�V���	���5�H�F�U�H�D�W�L�R�Q

�%�R�D�U�G���R�I���(�G�X�F�D�W�L�R�Q �,�G�D�K�R���&�D�U�H�H�U���	���7�H�F�K�Q�L�F�D�O �3�K�D�U�P�D�F�\���%�R�D�U�G

�%�R�L�V�H���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y �����(�G�X�F�D�W�L�R�Q �3�R�W�D�W�R���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q

�%�U�D�Q�G���,�Q�V�S�H�F�W�R�U �,�G�D�K�R���*�U�D�S�H���*�U�R�Z�H�U�V���	 �3�U�R�I���(�Q�J���	���6�X�U�Y�H�\�R�U�V

�&�R�P�P���)�R�U���7�K�H���%�O�L�Q�G �����:�L�Q�H���3�U�R�G�X�F�H�U�V �3�X�E�O�L�F���'�H�I�H�Q�V�H

�&�R�P�P���2�Q���+�L�V�S�D�Q�L�F ���������&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q �����&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q

�����$�I�I�D�L�U�V �,�G�D�K�R���2�L�O�V�H�H�G �3�X�E�O�L�F���(�P�S�O�R�\�H�H

�&�R�P�P�H�U�F�H���'�H�S�W �����&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q �����5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���2�Q���$�J�L�Q�J �,�G�D�K�R���5�D�Q�J�H�O�D�Q�G �3�X�E�O�L�F���8�W�L�O�L�W�\���&�R�P�P

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���2�Q���7�K�H���$�U�W�V �����5�H�V�R�X�U�F�H�V���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q �5�D�F�L�Q�J���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���I�R�U���3�D�U�G�R�Q�V �,�G�D�K�R���6�W�D�W�H���3�R�O�L�F�H �5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���&�R�P�P

�����D�Q�G���3�D�U�R�O�H�V �,�G�D�K�R���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y �6�7�(�0���$�F�W�L�R�Q���&�H�Q�W�H�U

�&�R�Q�W�U�R�O�O�H�U�C�V���2�I�I�L�F�H �,�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���/�L�Y�L�Q�J �6�H�F�U�H�W�D�U�\���R�I���6�W�D�W�H

�&�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���'�H�S�W �����&�R�X�Q�F�L�O �6�H�Q�D�W�H

�&�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�D�O���,�Q�G�X�V�W �,�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q �6�R�L�O���&�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���&�R�P�P

�'�D�L�U�\���&�R�X�Q�F�L�O �,�Q�I�R���7�H�F�K���6�H�U�Y�L�F�H�V �6�W�D�W�H���$�S�S�H�O�O�D�W�H���3�X�E�O�L�F

�'�H�Q�W�L�V�W�U�\���%�R�D�U�G �,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���'�H�S�W �����'�H�I�H�Q�G�H�U

�'�H�S�W���R�I���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O �,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���)�X�Q�G �6�W�D�W�H���%�D�U

�����4�X�D�O�L�W�\ �-�X�G�L�F�L�D�O���%�U�D�Q�F�K �6�X�S�W���3�X�E�O�L�F���,�Q�V�W

�'�L�Y���R�I���%�O�G�J���6�D�I�H�W�\ �-�X�Y�H�Q�L�O�H���&�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�V �7�D�[���$�S�S�H�D�O�V���%�R�D�U�G

�'�L�Y���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���0�J�W �/�D�E�R�U���'�H�S�W �7�D�[���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q

�'�L�Y���R�I���9�H�W�H�U�D�Q���6�H�U�Y�L�F�H�V �/�D�Q�G�V���'�H�S�W �7�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���'�H�S�W

�'�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���+�X�P�D�Q �/�D�Y�D���+�R�W���6�S�U�L�Q�J�V �7�U�H�D�V�X�U�H�U

�������5�H�V�R�X�U�F�H�V �����)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���,�G�D�K�R

�(�Q�G�R�Z�P�H�Q�W���)�X�Q�G �/�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H���6�H�U�Y�L�F�H�V �9�R�F�D�W�L�R�Q�D�O���5�H�K�D�E

�������,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���%�R�D�U�G �/�H�Z�L�V���&�O�D�U�N���6�W�D�W�H���&�R�O�O�H�J�H �:�D�W�H�U���5�H�V�R�X�U�F�H�V���'�H�S�W

�)�L�Q�D�Q�F�H���'�H�S�W �/�L�E�U�D�U�\ �:�K�H�D�W���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q

�)�L�V�K���	���*�D�P�H���'�H�S�W �/�L�H�X�W�H�Q�D�Q�W���*�R�Y�H�U�Q�R�U

�)�R�U�H�V�W���3�U�R�G�X�F�W�V���&�R�P�P �/�L�T�X�R�U���'�L�V�S�H�Q�V�D�U�\Counties

�*�R�Y�H�U�Q�R�U�C�V���2�I�I�L�F�H �/�R�W�W�H�U�\ �$�G�D���&�R�X�Q�W�\

�+�H�D�O�W�K���	���:�H�O�I�D�U�H���'�H�S�W �0�H�G�L�F�L�Q�H���%�R�D�U�G �$�G�D�P�V���&�R�X�Q�W�\

�+�H�D�O�W�K���'�L�V�W�U�L�F�W���� �0�L�O�L�W�D�U�\���'�L�Y�L�V�L�R�Q �%�D�Q�Q�R�F�N���&�R�X�Q�W�\

�+�H�D�O�W�K���'�L�V�W�U�L�F�W���� �1�X�U�V�L�Q�J���%�R�D�U�G �%�H�D�U���/�D�N�H���&�R�X�Q�W�\

�+�H�D�O�W�K���'�L�V�W�U�L�F�W���� �2�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O���/�L�F�H�Q�V�H���%�X�U �%�H�Q�H�Z�D�K���&�R�X�Q�W�\
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�%�L�Q�J�K�D�P���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���$�U�F�R �&�L�W�\���R�I���*�O�H�Q�Q�V���)�H�U�U�\

�%�O�D�L�Q�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���$�V�K�W�R�Q �&�L�W�\���R�I���*�R�R�G�L�Q�J

�%�R�L�V�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���$�W�K�R�O �&�L�W�\���R�I���*�U�D�F�H

�%�R�Q�Q�H�U���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�D�Q�F�U�R�I�W �&�L�W�\���R�I���*�U�D�Q�G���9�L�H�Z

�%�R�Q�Q�H�Y�L�O�O�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�D�V�D�O�W �&�L�W�\���R�I���*�U�D�Q�J�H�Y�L�O�O�H

�%�R�X�Q�G�D�U�\���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�H�O�O�H�Y�X�H �&�L�W�\���R�I���*�U�H�H�Q�O�H�D�I

�%�X�W�W�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�O�D�F�N�I�R�R�W �&�L�W�\���R�I���+�D�J�H�U�P�D�Q

�&�D�P�D�V���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�O�L�V�V �&�L�W�\���R�I���+�D�L�O�H�\

�&�D�Q�\�R�Q���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�O�R�R�P�L�Q�J�W�R�Q �&�L�W�\���R�I���+�D�U�U�L�V�R�Q

�&�D�U�L�E�R�X���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�R�L�V�H �&�L�W�\���R�I���+�D�\�G�H�Q

�&�D�V�V�L�D���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�R�Q�Q�H�U�V���)�H�U�U�\ �&�L�W�\���R�I���+�D�\�G�H�Q���/�D�N�H

�&�O�D�U�N���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�R�Y�L�O�O �&�L�W�\���R�I���+�D�]�H�O�W�R�Q

�&�O�H�D�U�Z�D�W�H�U���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�X�K�O �&�L�W�\���R�I���+�H�\�E�X�U�Q

�&�X�V�W�H�U���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���%�X�U�O�H�\ �&�L�W�\���R�I���+�R�P�H�G�D�O�H

�(�O�P�R�U�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�D�O�G�Z�H�O�O �&�L�W�\���R�I���+�R�S�H

�)�U�D�Q�N�O�L�Q���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�D�P�E�U�L�G�J�H �&�L�W�\���R�I���+�R�U�V�H�V�K�R�H���%�H�Q�G

�)�U�H�P�R�Q�W���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�D�U�H�\ �&�L�W�\���R�I���,�G�D�K�R���&�L�W�\

�*�H�P���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�D�V�F�D�G�H �&�L�W�\���R�I���,�G�D�K�R���)�D�O�O�V

�*�R�R�G�L�Q�J���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�D�V�W�O�H�I�R�U�G �&�L�W�\���R�I���,�Q�N�R�P

�,�G�D�K�R���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�K�D�O�O�L�V �&�L�W�\���R�I���,�R�Q�D

�-�H�I�I�H�U�V�R�Q���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�K�X�E�E�X�F�N �&�L�W�\���R�I���,�V�O�D�Q�G���3�D�U�N

�-�H�U�R�P�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�O�D�U�N���)�R�U�N �&�L�W�\���R�I���-�H�U�R�P�H

�.�R�R�W�H�Q�D�L���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�R�H�X�U���G�C�$�O�H�Q�H �&�L�W�\���R�I���-�X�O�L�D�H�W�W�D

�/�D�W�D�K���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�R�W�W�R�Q�Z�R�R�G �&�L�W�\���R�I���.�D�P�L�D�K

�/�H�P�K�L���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�R�X�Q�F�L�O �&�L�W�\���R�I���.�H�O�O�R�J�J

�/�H�Z�L�V���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�U�D�L�J�P�R�Q�W �&�L�W�\���R�I���.�H�Q�G�U�L�F�N

�/�L�Q�F�R�O�Q���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���&�X�O�G�H�V�D�F �&�L�W�\���R�I���.�H�W�F�K�X�P

�0�D�G�L�V�R�Q���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���'�D�O�W�R�Q���*�D�U�G�H�Q�V �&�L�W�\���R�I���.�L�P�E�H�U�O�\

�0�L�Q�L�G�R�N�D���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���'�H�D�U�\ �&�L�W�\���R�I���.�R�R�V�N�L�D

�1�H�]���3�H�U�F�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���'�H�F�O�R �&�L�W�\���R�I���.�R�R�W�H�Q�D�L

�2�Q�H�L�G�D���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���'�R�Q�Q�H�O�O�\ �&�L�W�\���R�I���.�X�Q�D

�2�Z�\�K�H�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���'�R�Y�H�U �&�L�W�\���R�I���/�D�S�Z�D�L

�3�D�\�H�W�W�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���'�R�Z�Q�H�\ �&�L�W�\���R�I���/�D�Y�D���+�R�W���6�S�U�L�Q�J�V

�3�R�Z�H�U���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���'�U�L�J�J�V �&�L�W�\���R�I���/�H�Z�L�V�W�R�Q

�6�K�R�V�K�R�Q�H���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���'�X�E�R�L�V �&�L�W�\���R�I���0�D�F�N�D�\

�7�H�W�R�Q���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���(�D�J�O�H �&�L�W�\���R�I���0�D�O�D�G

�7�Z�L�Q���)�D�O�O�V���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���(�P�P�H�W�W �&�L�W�\���R�I���0�D�O�W�D

�9�D�O�O�H�\���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���)�D�L�U�I�L�H�O�G �&�L�W�\���R�I���0�D�U�V�L�Q�J

�:�D�V�K�L�Q�J�W�R�Q���&�R�X�Q�W�\ �&�L�W�\���R�I���)�L�O�H�U �&�L�W�\���R�I���0�F�&�D�O�O

�&�L�W�\���R�I���)�L�U�W�K �&�L�W�\���R�I���0�F�&�D�P�P�R�Q

Cities �&�L�W�\���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q �&�L�W�\���R�I���0�H�O�E�D

�&�L�W�\���R�I���$�E�H�U�G�H�H�Q �&�L�W�\���R�I���)�U�X�L�W�O�D�Q�G �&�L�W�\���R�I���0�H�Q�D�Q

�&�L�W�\���R�I���$�O�E�L�R�Q �&�L�W�\���R�I���*�D�U�G�H�Q���&�L�W�\ �&�L�W�\���R�I���0�H�U�L�G�L�D�Q

�&�L�W�\���R�I���$�P�H�U���)�D�O�O�V �&�L�W�\���R�I���*�H�Q�H�V�H�H �&�L�W�\���R�I���0�L�G�G�O�H�W�R�Q

�&�L�W�\���R�I���$�P�P�R�Q �&�L�W�\���R�I���*�H�R�U�J�H�W�R�Z�Q �&�L�W�\���R�I���0�R�Q�W�S�H�O�L�H�U



STATISTICAL SECTION

������

�&�L�W�\���R�I���0�R�V�F�R�Z �&�L�W�\���R�I���6�W���0�D�U�L�H�V �(�D�V�W���6�K�R�V�K�R�Q�H���&�R

�&�L�W�\���R�I���0�R�\�L�H���6�S�U�L�Q�J�V �&�L�W�\���R�I���6�W�D�Q�O�H�\ �����:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���0�W�Q���+�R�P�H �&�L�W�\���R�I���6�X�J�D�U���&�L�W�\ �(�P�P�H�W�W���,�U�U�L�J�D�W�L�R�Q���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���0�X�G���/�D�N�H �&�L�W�\���R�I���6�X�Q���9�D�O�O�H�\ �)�D�O�O�V���,�U�U�L�J�D�W�L�R�Q���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���0�X�O�O�D�Q �&�L�W�\���R�I���7�H�Q�V�H�G �)�L�V�K���+�D�Y�H�Q���$�U�H�D

�&�L�W�\���R�I���1�D�P�S�D �&�L�W�\���R�I���7�H�W�R�Q �������5�H�F�U�H�D�W�L�R�Q�D�O���6�H�Z�H�U���'�L�V�W

�&�L�W�\���R�I���1�H�Z���0�H�D�G�R�Z�V �&�L�W�\���R�I���7�H�W�R�Q�L�D �)�U�H�P�R�Q�W���0�D�G�L�V�R�Q���,�U�U

�&�L�W�\���R�I���1�H�Z���3�O�\�P�R�X�W�K �&�L�W�\���R�I���7�U�R�\ �*�U�D�Q�G�Y�L�H�Z���0�X�W�X�D�O���&�D�Q�D�O���&�R

�&�L�W�\���R�I���1�H�Z�G�D�O�H �&�L�W�\���R�I���7�Z�L�Q���)�D�O�O�V �*�U�D�Q�L�W�H���5�H�H�G�H�U���:�D�W�H�U���	

�&�L�W�\���R�I���1�H�]�S�H�U�F�H �&�L�W�\���R�I���8�F�R�Q �����6�H�Z�H�U

�&�L�W�\���R�I���1�R�W�X�V �&�L�W�\���R�I���9�L�F�W�R�U �+�D�\�G�H�Q���/�D�N�H

�&�L�W�\���R�I���2�D�N�O�H�\ �&�L�W�\���R�I���:�D�O�O�D�F�H �����5�H�F�U�H�D�W�L�R�Q�D�O���:�D�W�H�U���	

�&�L�W�\���R�I���2�O�G�W�R�Z�Q �&�L�W�\���R�I���:�H�L�S�S�H ���������6�H�Z�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���2�U�R�I�L�Q�R �&�L�W�\���R�I���:�H�L�V�H�U �+�D�\�G�H�Q���/�D�N�H���,�U�U�L�J�D�W�L�R�Q���'�L�V�W

�&�L�W�\���R�I���2�V�E�X�U�Q �&�L�W�\���R�I���:�H�Q�G�H�O�O �+�H�Q�U�\�
�V���)�R�U�N���*�U�R�X�Q�G

�&�L�W�\���R�I���3�D�U�L�V �&�L�W�\���R�I���:�H�V�W�R�Q �����:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���3�D�U�N�H�U �&�L�W�\���R�I���:�L�O�G�H�U �,�G�D�K�R���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���3�D�U�P�D �&�L�W�\���R�I���:�L�Q�F�K�H�V�W�H�U �.�D�O�L�V�S�H�O���%�D�\���:�D�W�H�U���	

�&�L�W�\���R�I���3�D�X�O �&�L�W�\���R�I���:�R�U�O�H�\ �����6�H�Z�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���3�D�\�H�W�W�H �.�L�Q�J���+�L�O�O���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���3�L�Q�H�K�X�U�V�W Water and Sewer Districts �.�L�Q�J�V�W�R�Q���:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���3�O�X�P�P�H�U �$�	�%���,�U�U�L�J�D�W�L�R�Q���'�L�V�W�U�L�F�W �.�R�R�W�H�Q�D�L���3�R�Q�G�H�U�D�\

�&�L�W�\���R�I���3�R�F�D�W�H�O�O�R �$�E�H�U�G�H�H�Q���6�S�U�L�Q�J�I�L�H�O�G �����6�H�Z�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���3�R�Q�G�H�U�D�\ �����&�D�Q�D�O���&�R �/�D�N�H���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���3�R�V�W���)�D�O�O�V �$�G�D���&�R���'�U�D�L�Q�D�J�H���'�L�V�W������ �/�H�Z�L�V�W�R�Q���2�U�F�K�D�U�G���,�U�U���'�L�V�W

�&�L�W�\���R�I���3�R�W�O�D�W�F�K �$�P�H�U���)�D�O�O�V���5�H�V���'�L�V�W������ �/�L�W�W�O�H���:�R�R�G���5�L�Y���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���3�U�H�V�W�R�Q �$�P�H�U���)�D�O�O�V���5�H�V���'�L�V�W������ �0�L�O�Q�H�U���/�R�Z���/�L�I�W���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���3�U�L�H�V�W���5�L�Y�H�U �$�Y�R�Q�G�D�O�H���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �0�L�Q�L�G�R�N�D���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���5�D�W�K�G�U�X�P �%�L�J���/�R�V�W���5�L�Y�H�U���,�U�U �0�W�Q���+�R�P�H���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���5�H�[�E�X�U�J �%�L�J���:�R�R�G���&�D�Q�D�O���&�R �1�D�P�S�D���0�H�U�L�G�L�D�Q���,�U�U

�&�L�W�\���R�I���5�L�F�K�I�L�H�O�G �%�O�D�F�N���&�D�Q�\�R�Q���,�U�U�L�J�D�W�L�R�Q �1�H�Z���6�Z�H�G�H�Q���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���5�L�J�E�\ �����'�L�V�W�U�L�F�W �1�H�Z���<�R�U�N���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���5�L�J�J�L�Q�V �%�R�L�V�H���3�U�R�M���%�G���&�R�Q�W�U�R�O �1�R���.�R�R�W�H�Q�D�L���:�D�W�H�U

�&�L�W�\���R�I���5�L�U�L�H �%�R�L�V�H���.�X�Q�D���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �����'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���5�R�E�H�U�W�V �%�X�U�O�H�\���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �1�R�U�W�K���6�Q�D�N�H���*�U�R�X�Q�G

�&�L�W�\���R�I���5�X�S�H�U�W �&�D�E�L�Q�H�W���0�R�X�Q�W�D�L�Q�V���:�D�W�H�U �����:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���6�D�O�P�R�Q �����'�L�V�W�U�L�F�W �2�U�R�I�L�Q�R���&�U���:�K�L�V�N�H�\���&�U

�&�L�W�\���R�I���6�D�Q�G�S�R�L�Q�W �&�D�O�G�Z�H�O�O���,�U�U�L�J�D�W�L�R�Q���/�D�W�H�U�D�O �����:�D�W�H�U���	���6�H�Z�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���6�K�H�O�O�H�\ �������'�L�V�W�U�L�F�W �2�X�W�O�H�W���%�D�\���:�D�W�H�U���	

�&�L�W�\���R�I���6�K�R�V�K�R�Q�H �&�D�Q�\�R�Q���+�L�O�O���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �����6�H�Z�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���6�P�H�O�W�H�U�Y�L�O�O�H �&�D�W�D�O�G�R���:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W �2�Z�\�K�H�H���3�U�R�M���6���%�R�D�U�G���R�I

�&�L�W�\���R�I���6�R�G�D���6�S�U�L�Q�J�V �&�H�Q�W�U�D�O���6�K�R�V�K�R�Q�H���&�R �����&�R�Q�W�U�R�O

�&�L�W�\���R�I���6�S�L�U�L�W���/�D�N�H �����:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W �3�D�\�H�W�W�H���/�D�N�H�V���:�D�W�H�U���	

�&�L�W�\���R�I���6�W���$�Q�W�K�R�Q�\ �'�D�O�W�R�Q���*�D�U�G�H�Q�V���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �����6�H�Z�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W

�&�L�W�\���R�I���6�W���&�K�D�U�O�H�V �(���*�U�H�H�Q�D�F�U�H�V���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W
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�3�H�R�S�O�H�V���&�D�Q�D�O���D�Q�G �'�L�H�W�U�L�F�K���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W������ �8�Q�L�R�Q���,�Q�G���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W

�����,�U�U�L�J�D�W�L�R�Q���&�R �'�R�Z�Q�H�\���6�Z�D�Q���/�D�N�H���+�Z�\ �:�H�L�V�H�U���9�D�O�O�H�\���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W

�3�L�Q�H�K�X�U�V�W���:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W �����'�L�V�W�U�L�F�W �:�H�Q�G�H�O�O���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W������

�3�L�R�Q�H�H�U���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �(�D�V�W���6�L�G�H���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �:�H�V�W���3�R�L�Q�W���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W

�3�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �(�Y�H�U�J�U�H�H�Q���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �:�K�L�W�H���%�L�U�G���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W

�5�L�Y�H�U�V�L�G�H���,�Q�G�H�S���:�D�W�H�U���	 �)�H�Q�Q���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �:�L�Q�R�Q�D���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W

�����6�H�Z�H�U �)�H�U�G�L�Q�D�Q�G���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �:�R�U�O�H�\���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W

�5�L�Y�H�U�V�L�G�H���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �)�L�O�H�U���+�L�J�K�Z�D�\���'�L�V�W�U�L�F�W

�5�L�Y�H�U�V�L�G�H���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W���/�7�' �*�H�P���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�WJunior Colleges and

�5�R�V�H�E�H�U�U�\���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �*�O�H�Q�Q�V���)�H�U�U�\���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�WPublic School Districts

�5�R�V�V���3�R�L�Q�W���:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W �*�R�O�G�H�Q���*�D�W�H���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �$�E�H�U�G�H�H�Q���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W

�6�H�W�W�O�H�U�V���,�U�U���'�L�V�W�U�L�F�W �*�R�R�G�L�Q�J���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �$�O�W�X�U�D�V���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O

�6�Q�D�N�H���5�L�Y�H�U���9�D�O�O�H�\���,�U�U���'�L�V�W �*�U�D�Q�J�H�Y�L�O�O�H���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �����$�F�D�G�H�P�\

�6�R�X�W�K�V�L�G�H���:�W�U���	���6�Z�U���'�L�V�W �*�U�H�H�Q�F�U�H�H�N���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �$�P�H�U�L�F�D�Q���)�D�O�O�V���6�'

�6�W�D�U���6�H�Z�H�U���	���:�D�W�H�U���'�L�V�W �+�D�J�H�U�P�D�Q���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �$�P�H�U�L�F�D�Q���+�H�U�L�W�D�J�H

�6�X�Q���9�D�O�O�H�\���:�D�W�H�U���	 �+�L�J�K�Z�D�\���'�L�V�W�U�L�F�W������ �����&�K�D�U�W�H�U���6�F�K�R�R�O

�6�H�Z�H�U �������)�U�X�L�W�O�D�Q�G�� �$�Q�R�W�K�H�U���&�K�R�L�F�H���9�L�U�W�X�D�O

�7�Z�L�Q���)�D�O�O�V���&�D�Q�D�O���&�R �+�L�O�O�V�G�D�O�H���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �����&�K�D�U�W�H�U���6�F�K�R�R�O

�:���%�R�Q�Q�H�U���:�D�W�H�U���	���6�H�Z�H�U �+�R�P�H�G�D�O�H���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �$�Q�V�H�U���R�I���,�G�D�K�R���,�Q�F

�����'�L�V�W�U�L�F�W �,�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �$�U�E�R�Q���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W

�:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W������ �-�H�U�R�P�H���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �$�Y�H�U�\���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W

�:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W�������� �.�D�P�L�D�K���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �%�D�V�L�Q���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W

�:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W�������� �.�H�X�W�H�U�Y�L�O�O�H���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W�%�H�D�U���/�D�N�H���6�F�K�R�R�O���'�L�V�W�U�L�F�W

�:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W�����������& �.�L�G�G�H�U���+�D�U�U�L�V���+�Z�\���'�L�V�W�U�L�F�W �%�L�Q�J�K�D�P���$�F�D�G�H�P�\

�:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�F�W�������� �.�L�P�D�P�D���+�L�J�K�Z�D�\���'�L�V�W�U�L�F�W �%�O�D�F�N�I�R�R�W���&�K�D�U�W�H�U���&�R�P�P
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